Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI Terhadap Indeks Harga Saham Gabuangan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2005-2009 by Hasmindah, Hasmindah
ANALISIS PENGARUH TINGKAT SUKU BUNGA SBI TERHADAP INDEKS
HARGA SAHAM GABUNGAN (IHSG) DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
TAHUN 2005-2009
Skripsi
Diajukan untuk Memenuhi Salah Satu Syarat Meraih Gelar
Sarjana Ekonomi Jurusan Manajemen Ekonomi
pada Fakultas Syari’ah dan Hukum
UIN Alauddin Makassar
Oleh
H A S M I N D A H
NIM. 10700106012
FAKULTAS SYARI’AH DAN HUKUM





Skripsi yang berjudul, “Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2005-
2009,” yang disusun oleh Hasmindah, NIM: 10700106012, mahasiswa Jurusan
Manajemen pada Fakultas Syariah dan Hukum UIN Alauddin Makassar, telah diuji
dan dipertahankan dalam sidang munaqasyah yang diselenggarakan pada hari Selasa,
tanggal 19 April 2011 M, bertepatan dengan 15 Jumadil Awal 1432 H, dinyatakan
telah dapat diterima sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana dalam
Ilmu Syari’ah dan Hukum, Jurusan Manajemen (dengan beberapa perbaikan).
Samata, 19 Mei 2011 M.
15 Jumadil Awal  1432 H.
DEWAN PENGUJI:
Ketua : Prof. Dr. H. Ambo Asse, M. Ag (...............................)
Sekertaris : Drs Mukhtar Lutfi, M. Pd (...............................)
Munaqisy I : Prof. Dr. H. Baso Midong, M. Ag (...............................)
Munaqisy II : Drs. Urbanus Uma Leu, M. Ag (...............................)
Pembimbing I : Prof. Dr. H. Ambo Asse, M. Ag (..............................)
Pembimbing II: Rika Dwi Ayu Parmitasari, SE, MBA, M. Com (..............................)
Diketahui oleh:
Dekan Fakultas Syari’ah dan Hukum
UIN Alauddin Makassar,
Prof. Dr. H. Ambo Asse, M. Ag
NIP. 19581022 198703 1 002
vKATA PENGANTAR
Puji syukur penulis panjatkan kehadirat Allah SWT. yang telah memberikan
rahmat, hidayah serta kekuatan sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi ini.
Shalawat dan salam semoga tetap tercurahkan kepada junjungan Muhammad Saw.
Nabi yang menjadi panutan terbaik bagi semua umat-Nya.
Segala upaya yang telah dilakukan tentunya tidak terlepas dari bantuan
berbagai pihak yang telah mendorong dan membimbing penulis, baik tenaga, ide-ide
dan pemikiran.  Oleh karena itu, penulis mengucapkan terima kasih yang terdalam
kepada Bapak Prof. Dr. Ambo Asse, M. Ag selaku pembimbing utama dan Ibu Rika
Dwi Ayu Parmitasari, SE, M. BA, M. Comm selaku pembimbing kedua yang banyak
meluangkan waktu, tenaga dan memberikan sumbangan pikiran serta dorongan dari
mulai penyusunan sampai terselesaikannya skripsi ini kepada penulis.
Pada kesempatan ini, dengan segala kerendahan hati penulis ingin
menyampaikan penghargaan dan rasa terima kasih yang sebesar-besarnya kepada
semua pihak yang membantu terutama disampaikan kepada yang terhormat :
1. Bapak Prof. Dr. H. A. Qadir Gassing HT., M.S. Selaku Rektor UIN Alauddin
Makassar yang telah membangun citra kampus UIN.
2. Bapak Prof. Dr. H. Ambo Asse, M.Ag. Selaku dekan Fakultas Syari’ah dan
Hukum UIN Alauddin Makassar yang telah memberi pengaruh besar terhadap
Fakultas Syari’ah  dan Hukum.
vi
3. Bapak Syaharuddin, M. Si. Selaku Penasehat Akademik (PA) sekaligus ketua
Jurusan Manajemen dan Bapak Awaluddin, SE, M. SI selaku wakil ketua Jurusan
Manajemen, yang telah memberikan pengarahan-pengarahan dari awal
perkuliahan sampai penulis menyelesaikan studi.
4. Bapak dan Ibu dosen serta semua staf akademik yang telah banyak membuka
wawasan berpikir penulis dan membantu kegiatan perkuliahan.
5. Pimpinan dan staf Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) yang telah memberikan
data dan informasi demi kelancaran penyelesaian penelitian ini.
6. Buat orang tuaku tercinta Abd. Rasyid dan St. Mo’ming terima kasih atas
motivasi, cinta dan do’anya yang diberikan kepada penulis. Penulis bahagia dan
bangga memliki orang tua seperti kalian dan penulis tidak akan pernah melupakan
semua kebaikan kalian seumur hidup.
7. Buat kakak-kakakku tersayang Kamaruddin ST dan Subhan, kakak iparku Hajrah
A. Ma, Serta Penakanku yang cantik Nurul Athiyah, dan seluruh keluargaku
terima kasih banyak atas do’a dan dukungan kalian selama ini, penulis sungguh
merasa sangat bahagia dan bersyukur karena memiliki keluarga seperti kalian.
8. Buat sahabat-sahabatku di Manajemen Angkatan 06, Siti, Uda, Hikmah, Suriati,
Syahri, Jum, Dewi, Zhila, Andis, Anti, Ija, Vina, Ikha, Eni, Chairul, Awand, Diaz,
Ical, Joo dan semua teman-teman yang tidak bisa penulis sebutkan satu persatu,
terima kasih atas persahabatan yang indah kalian dan segala bantuan serta
kerjasamanya selama ini.
vii
9. Buat teman-teman KKNku yang tergabung dalam Langkura Team 45 (Astrid,
Kiky, K’Ida, Rido, Leman, Jamal, Choky, dan Ari) terima kasih karena kalian
sangat peduli dengan penulis. Juga buat k’Iccank dan  k’Itcy terima kasih atas
motivasinya, itu sangat berarti bagi penulis.
10. Buat teman-teman kost (Minah, Ayu, Sri, Warah dan May) terima kasih karena
kalian bisa menjadi penghibur bagi penulis. Buat Suhartina yang manis, terima
kasih banyak karena mau meminjamkan laptopnya beberapa bulan untuk penulis
pakai, buat Sri Wahyuni terima kasih juga dan yang terakhir buat Nuraeni SE.
terima kasih atas semua bantuannya dan semoga persahabatan ini tetap terjalin
untuk selamanya.
Kebaikan dan ketulusan yang telah diberikan kepada penulis tidak akan
pernah penulis lupakan, hanya Allah SWT yang akan memberikan balasan atas
segala kebaikan semua pihak, maka kritik dan saran dari pembaca sangat berguna
untuk perbaikan penelitian dimasa datang. Akhir kata, semoga skripsi ini dapat
berguna dan memberi manfaat bagi pihak-pihak yang membutuhkan dan





HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI ............................................. ii
MOTTO DAN PERSEMBAHAN ............................................................................ iii
HALAMAN PENGESAHAN................................................................................... iv
KATA PENGANTAR .............................................................................................. v




BAB I PENDAHULUAN ........................................................................................ 1
A. Latar Belakang Masalah................................................................................ 1
B. Rumusan Masalah ......................................................................................... 4
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian ..................................................................... 5
D. Batasan Masalah............................................................................................ 6
E. Sistematika Penulisan ................................................................................... 7
BAB II KERANGKA TEORI ................................................................................ 8
A. Pasar Modal................................................................................................... 8
1. Pengertian Pasar Modal........................................................................... 8
2. Jenis-jenis Pasar Modal........................................................................... 9
3. Instrumen Pasar Modal ........................................................................... 11
4. Pelaku Pasar Modal................................................................................. 14
5. Pengertian Investasi ................................................................................ 17
ix
B. Tingkat Suku Bunga...................................................................................... 19
1. Pengertian Suku Bunga ........................................................................... 19
2. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Tingkat Suku Bunga ....................... 21
3. Fungsi Tingkat Suku Bunga.................................................................... 22
4. Pengertian Sertifikat Bank Indonesia (SBI) ............................................ 25
C. Indeks Harga Saham ..................................................................................... 28
D. Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) ......................................................................................... 32
E. Penelitian Terdahulu ..................................................................................... 34
F. Kerangka Pikir .............................................................................................. 38
G. Hipotesis........................................................................................................ 38
BAB III METODE PENELITIAN ....................................................................... 39
A. Jenis Penelitian.............................................................................................. 39
B. Waktu dan Tempat Penelitian ....................................................................... 39
C. Populasi dan Sampel ..................................................................................... 40
D. Jenis dan Sumber Data .................................................................................. 41
E. Teknik Pengumpulan Data............................................................................ 41
F. Teknik Analisis Data..................................................................................... 42
1. Analisis Regresi dan Korelasi Linear Sederhana .................................... 42
2. Koefisien Determinasi (R2) ..................................................................... 43
G. Pengujian Hipotesis....................................................................................... 44
H. Definisi Operasional...................................................................................... 45
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ................................................................ 47
A. Gambaran Umum Perusahaan....................................................................... 47
B. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia (BEI) ................................................... 51
1. Visi ............................................................................................................ 51
2. Misi .......................................................................................................... 51
xC. Struktur Organisasi ....................................................................................... 52
D. Uraian Tugas dan Tanggung Jawab Direksi ................................................. 54
E. Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar ........................................... 55
F. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) ....................................................... 56
G. Tingkat Suku Bunga SBI .............................................................................. 57
H. Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) ............................................................................. 61
1. Hasil Perhitungan Regresi Liniear Sederhana ........................................ 61
2. Koefisien Determinasi (R2) ..................................................................... 63
3. Pengujian Hipotesis................................................................................. 64
BAB V PENUTUP................................................................................................... 66
A. Kesimpulan .................................................................................................. 66
B. Saran.............................................................................................................. 67





Table 1 Data Perkembangan IHSG di Bursa Efek Indonesia periode
2005-2009 ...................................................................................... 57
Tebel 2 Data perkembangan Tingkat Suku Bunga SBI periode 2005-
2009................................................................................................ 59
Table 3   Hasil Perhitungan Regresi Linear Sederhana ................................ 62




1. Surat Izin dari Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM)
2. Surat Izin/ Rekomendasi Penelitian dari Balitbangda
3. Surat Penetapan Dosen Pembimbing Draft/ Skripsi
4. Surat Penetapan Penguji Komprehensif
5. Daftar Nilai Ujian Komprehensif
6. Data Perkembangan IHSG dan  Tingkat Suku Bunga SBI Tahun 2005-2009
7. Regression (Model Summary, Anova, dan Coefficient)
8. Correlation
9. Tabel t (pada taraf signifikan α = 0.05)
xiii
ABSTRAK
Nama penyusun : Hasmindah
Nim : 10700106012
Judul Skripsi : Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Tahun 2005-2009.
Studi ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga SBI
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun 2005-2009. Data dalam penelitian ini selama lima tahun. Metode yang
digunakan adalah analisis regresi linear dan korelasi sederhana dengan melakukan uji
t untuk mengetahui pengaruh secara parsial dari variabel suku bunga SBI terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan. Pengambilan sampel menggunakan sampling jenuh
atau sampel sensus dan data dikumpulkan dengan teknik mencatat.Variabel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah tingkat suku bunga SBI sebagai variabel
independen dan IHSG sebagai variabel dependen. Persamaan regresi yang diperoleh
yaitu Y = 3152.697 – 153.427x.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial tingkat suku bunga SBI
berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks Harga Saham. Suku bunga SBI
mempunyai pengaruh yang negative (-) terhadap IHSG, jadi tanda (-) menyatakan
arah hubungan yang berlawanan arah, dimana kenaikan kenaikan variabel independen
suku bunga SBI mengakibatkan penurunan variabel dependen IHSG dan begitu pula
sebaliknya. Di mana tingkat signifikansinya yang diperoleh dari hasil SPSS 14 yaitu
sebesar 0.000. Nilai thitung > ttabel yaitu -4.534 > -1.672, ini berarti H0 ditolak dan H1
diterima.
Kata Kunci: Suku Bunga SBI dan Indeks Harga Saham Gabungan.
1BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah
Di era globalisasi ini, para pemilik modal dapat memilih berbagai
alternatif untuk menginvestasikan modalnya. Dana yang tersedia dapat disimpan
dalam bentuk berbagai jenis tabungan di bank, digunakan untuk modal usaha
sendiri maupun dinvestasikan di pasar modal. Perkembangan pasar modal di
Indonesia yang pesat merupakan indikator bahwa pasar modal merupakan
alternatif sumber dana disamping perbankan, selain itu dengan semakin
berkembangnya pasar modal juga menunjukkan bahwa kepercayaan pemodal akan
investasi di pasar modal Indonesia cukup baik.
Pasar modal merupakan suatu pasar atau tempat yang disiapkan guna
memperdagangkan saham-saham, obligasi-obligasi dan sejenis surat berharga
lainnya dengan memakai jasa para perantara.1 Sedangkan investasi dapat diartikan
sebagai suatu penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan
biasanya berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan
dimasa-masa yang akan datang.2
Investasi pada saham dianggap mempunyai tingkat risiko yang lebih besar
dibandingkan dengan alternatif investasi lain, seperti obligasi, deposito, dan
1Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2006), h.
4
2Ibid, h. 5
2tabungan. Investor maupun calon investor pengembalian yang diharapkan
(expected return) dan seberapa jauh kemungkinan hasil yang sebenarnya nanti
akan menyimpang dari hasil yang diharapkan. Apabila kesempatan investasi
mempunyai tingkat risiko yang lebih tinggi, maka investor akan mengisyaratkan
tingkat keuntungan yang lebih tinggi pula.3 Dengan kata lain, semakin tinggi
risiko suatu kesempatan investasi maka akan semakin tinggi pula tingkat
keuntungan (return) yang diisyaratkan oleh investor.
Keputusan investasi yang dilakukan oleh seorang investor atau suatu
perusahaan, terlebih dahulu harus mengetahui risiko-risiko yang akan muncul
dikemudian hari. Oleh karena itu investasi akan mengandung risiko atau
ketidakpastian. Risiko investasi itu juga akan sangat mempengaruhi pencapaian
tujuan, kebijakan, maupun nilai suatu perusahaan.
Berbicara tentang kegiatan pasar modal saat ini tidak terlepas dari apa
yang disebut sebagai indeks harga saham. Untuk mengetahui bagaimana kegiatan
ekonomi bergerak, naik atau turun, kebanyakan orang melihat dari sisi indeks
yang dicapai pada saat itu khususnya Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Sedangkan saham disini dipakai sebagai ukuran karena saham merupakan
instrumen pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor. Indeks Harga
3Subalno, Analsis Pengaruh Faktor Fundamental dan Kondisi  Ekonomi terhadap
Return Saham, Study Kasus Pada Perusahaan Otomotif dan Komponen Yang Listed di Bursa Efek
Indonesia Periode 2003-2007 (Program Studi Magister Manajemen Ekonomi Program Pasca Sarjana
Universitas Diponegoro Semarang, 2009), h. 3
3Saham Gabungan (IHSG) adalah suatu rangkaian informasi historis mengenai
pergerakan harga saham gabungan, sampai tanggal tertentu.4 Indeks harga saham
gabungan mencerminkan suatu nilai yang berfungsi sebagai pengukuran kinerja
suatu saham gabungan di bursa efek.
Faktor-faktor yang mempengaruhi indeks harga saham gabungan yaitu
kapitalisasi pasar, volume perdagangan saham, tingkat suku bunga, inflasi, dan
nilai tukar rupiah (kurs). Faktor-faktor tersebut berpengaruh langsung kepada
kegiatannya. Naik turunnya indeks harga saham merupakan salah satu faktor
internal penting yang mendapat perhatian penting dari para investor dan calon
investor dalam menginvestasikan dananya di perusahaan melalui pasar modal.5
Karena indeks harga saham gabungan merupakan indikator yang menggambarkan
pergerakan harga saham yang tercatat di BEI.
Dari berbagai faktor yang mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG), faktor tingkat suku bunga merupakan salah satu variabel makroekonomi
yang keberadaanya berpotensi mempengaruhi kegiatan perdagangan di lantai
bursa yang tercermin dari besaran IHSG. Dimana suku bunga yang berlaku adalah
suku bunga sertifikat bank Indonesia (SBI) merupakan instrumen keuangan
jangka pendek yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia selaku Bank Sentral yang
dijadikan sebagai tolak ukur terhadap bank-bank pemerintah maupun swasta
4Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2006), h.
163
5Nuraeni, “Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga  SBI terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) pada PT.  Bursa Efek Indonesia tahun 2007-2009” (Skripsi sarjana, Fakultas
Ekonomi STIEM Bungaya, 2010), h. 17
4dalam menentukan tingkat suku bunga . Suku bunga SBI berfungsi sebagai alat
instrumen kebijakan moneterdan sebagai penanaman modal untuk jangka pendek.
Selanjutnya, Perkembangan tingkat suku bunga selama ini, sangat
mempengaruhi harga saham, Sehingga indeks harga saham gabungan saat ini
tidak stabil, maka investor dapat memperkirakan apa yang sebaiknya dilakukan
terhadap saham-saham yang dimilikinya, apakah ia menjual, membeli atau
menahan saham tersebut. Karena apabila tingkat suku bunga naik maka Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) akan menurun begitupun sebaliknya dan dapat
juga mempengaruhi terhadap Bank-bank umum.
Berdasarkan uraian latar belakang, maka penulis tertarik untuk
mengangkat judul dalam penelitian ini yaitu “ANALISIS PENGARUH
TINGKAT SUKU BUNGA SBI TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM
GABUNGAN (IHSG) DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2005-
2009”.
B. Rumusan Masalah
Berdasarkan dari latar belakang masalah yang dikemukakan sebelumnya,
maka yang menjadi rumusan masalahnya adalah: “Apakah Variabel Suku Bunga
SBI mempunyai Pengaruh secara Signifikan terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI)?”.
5C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga SBI secara signifikan terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI).
2. Kegunaan Penelitian
a. Bagi Perusahaan (Emiten)
Memberikan gambaran tentang keadaan perusahaan publik khsusunya
tentang pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG), dan memberikan informasi yang dibutuhkan oleh
pemegang saham, kreditur dan pihak-pihak terkait lainnya.
b. Bagi Pemerintah
Dengan  diketahuinya dampak yang ditimbulkan oleh tingkat suku bunga
SBI terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), maka pihak
pemerintah bisa menetapkan kebijakan-kebijakan yang berkaitan dengan
tingkat suku bunga SBI, sehingga pengaruh yang telah ditimbulkan dan atau
yang akan terjadi bisa diantisipasi dan dikendalikan dengan sebaik mungkin.
c. Bagi Peneliti
Bagi peneliti sendiri, penelitian ini dapat membuka cakrawala baru. Bahwa
faktor-faktor ekonomi makro juga berpotensi mempengaruhi kinerja bursa
saham, jadi tidak hanya faktor-faktor internal bursa itu sendiri saja. Bagi
6peneliti selanjutnya, hasil dari penelitian ini bisa dijadikan dasar dan juga
bisa dikembangkan secara luas lagi dengan mengambil faktor-faktor
ekonomi yang lain, selain suku bunga SBI.
D. Batasan Masalah
Ruang lingkup dari penelitian ini mencakup bidang ilmu pengetahuan
tentang pasar modal yang didalamnya mencakup variabel makroekonomi yang
terdiri dari tingkat suku bunga SBI dan IHSG. Dimana dalam penelitian ini,
tingkat suku bunga SBI sebagai variabel independen dan IHSG sebagai variabel
dependen.
Variabel independen yaitu tingkat suku bunga SBI. SBI merupakan salah
satu variabel makroekonomi yang keberadaannya berpotensi mempengaruhi
kegiatan perdagangan di lantai bursa yang tercermin dari besaran IHSG.
Sedangkan IHSG sendiri merupakan salah satu indikator pasar modal yang sering
kali dijadikan acuan bagi pihak-pihak yang berkepentingan terhadap kegiatan di




Bab ini merupakan bab pembuka yang menguraikan latar balakang
masalah, rumusan masalah, batasan masalah, tujuan dan kegunaan
penelitian serta sistematika penelitian.
BAB II TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini menguraikan beberapa pengertian dan hal yang berhubungan
dengan variabel judul, kerangka pikir dan disertai hipotesis.
BAB III  METODOLOGI PENELITIAN
Metode ini meliputi jenis penelitian, waktu dan tempat penelitian,
populasi dan sampel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data,
metode analisis data, dan defenisi opersional.
BAB IV  HASIL DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini merupakan keseluruan rangkaian dari bab ke bab atau inti
pendeskripsian hasil-hasil penelitian. Penulis juga menjabarkan tentang
gambaran umum perusahaan tentang sejarah singkat berdirinya
perusahaan dan perkembangan perusahaan serta pembahasan terhadap
hasil penelitian.
BAB V  PENUTUP
Merupakan bab terakhir yang terdiri dari kesimpulan peneliti terhadap




1. Pengertian Pasar Modal
Secara umum, pasar modal merupakan tempat bertemunya para penjual
dan pembeli untuk melakukan transaksi dalam rangka memperoleh modal.6
Penjual dalam pasar modal merupakan perusahaan yang membutuhkan modal
(emiten) sehingga mereka berusaha untuk menjual efek-efek di pasar modal.
Sedangkan pembeli (investor) adalah pihak yang ingin membeli modal di
perusahaan yang menurut mereka menguntungkan pasar modal dikenal dengan
nama bursa efek yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI).
Menurut Undang-Undang Pasar Modal pasal 1 No. 13 memberikan
defenisi tentang pasar modal yaitu “sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan
dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan efek”.7
Definisi pasar modal menurut Kamus Pasar Uang dan Modal adalah pasar
konkret atau abstrak yang mempertemukan pihak yang menawarkan dan yang
6 Kasmir, Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya (Jakarta: PT. Raja Grafindo,  2007), h. 193-
194
7Irsan Nasaruddin dan Indra Surya, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia (Jakarta: Prenada
Media, 2004), h. 10
9memerlukan dana jangka panjang, yaitu jangka satu tahun ke atas.8 Pasar modal
berbeda dengan pasar uang (money market). Pasar uang berkaitan dengan
instrumen keuangan jangka pendek (jatuh tempo kurang dari 1 tahun) dan
merupakan pasar abstrak. Instrumen pasar uang biasanya terdiri dari berbagai
jenis surat berharga jangka pendek seperti sertifikat deposito, commercial paper,
Sertifikat Bank Indonesia (SBI), dan Surat Berharga Pasar Uang (SBPU).
Pasar modal secara umum menurut Keputusan Menteri Keuangan RI No
1548/KMK/1990 tentang peraturan pasar modal, adalah suatu sistim keuangan
yang terorganisasi, termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersial dan semua
lembaga perantara di bidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga
yang beredar. Sedangkan arti sempit pasar modal adalah suatu tempat dalam
pengertian fisik yang mengorganisasikan transaksi penjualan efek atau disebut
sebagai bursa efek.9
2. Jenis-jenis Pasar Modal
Penjualan saham oleh suatu perusahaan yang go-public kepada
masyarakat bisa dilakukan dengan berbagai cara sesuai dengan jenis pasar dan
8Kasmir, Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya (Jakarta: PT. Raja Grafindo,  2007), h. 193-
194
9Sutrisno, Manjemen Keuangan, Teori, Konsep, dan Aplikasi (Yogyakarta: Ekonesia,  2005),
h. 320
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sekuritas yang akan dijual. Pasar modal dapat dikategorikan menjadi 4 (empat)
pasar, yaitu sebagai berikut:10
1) Pasar Perdana (Primary Market)
Pasar perdana adalah penawaran saham dari perusahaan yang menerbitkan
saham (emiten) kepada pemodal selama waktu yang ditetapkan oleh pihak
sebelum saham tersebut diperdagangkan di pasar sekunder.
2) Pasar Sekunder (Secondary Market)
Pasar sekunder didefenisikan sebagai perdagangan saham setelah melewati
masa penawaran pada pasar perdana. Jadi, pasar sekunder adalah dimana
saham dan sekuritas lain diperjual-belikan secara luas, setelah melalui masa
penjualan dipasar perdana.
3) Pasar ketiga (Third Market)
Pasar ketiga adalah tempat perdagangan saham atau sekuritas saham lain
diluar bursa (Over the Counter Market). Bursa paralel merupakan suatu sistim
perdagangan efek yang terorganisasi diluar bursa efek resmi, dalam bentuk
pasar sekunder yang diatur dan dilaksanakan oleh Perserikatan Perdagangan
Uang dan Efek dengan diawasi dan dibina oleh Badan Pengawas Pasar Modal.
Jadi, dalam pasar ketiga ini tidak memiliki pusat lokasi perdagangan yang
dinamakan floor trading (lantai bursa).
10Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2006),
h.13
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4) Pasar keempat (Fourth Market)
Pasar keempat merupakan bentuk perdagangan efek antar pemodal atau
dengan kata lain pengalihan saham dari satu pemegang saham ke pemegang
lainnya tanpa melalui perantara pedagang efek.
3. Instrumen Pasar Modal
Dalam melakukan transaksi dipasar biasanya ada barang yang
diperjualbelikan. Begitu pula dalam pasar modal, terdapat barang yang
diperjualbelikan, kita kenal dengan istilah instrumen pasar modal. Oleh karena
itu, adapun ayat yang menjadi landasan tentang bagaimana bertransaksi yang baik
yaitu terdapat dalam surat An-Nisaa: 29, sebagai berikut:
                           
             
Terjemahnya: Hai orang-orang yang beriman! Janganlah kamu saling memakan
harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak benar), kecuali dalam
perdagangan yang berlaku atas dasar suka sama suka di antara kamu.
Dan janganlah kamu membunuh dirimu. Sungguh, Allah Maha
Penyayang kepadamu. (QS. An. Nisaa: 29).11
Pada ayat tersebut Allah melarang transaksi yang sifatnya bathil.
Transaksi bathil adalah transaksi yang dilakukan secara tidak jelas yang
memungkinkan terjadinya penipuan, manipulasi dan lain sebagainya. Transaksi
11Departemen Agama RI, “Al-Qur’an dan Terjemehannya”. h. 83
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yang dilakukan di pasar modal jelas sedikitpun hanya dengan surat berharga
seperti saham, obligasi ataupun sejenisnya, yang jelas bahwa barang yang dijual
adalah barang berharga yang menjadi simbol dari barang yang dimiliki seseorang.
Dengan demikian, transaksi yang dilakukan di pasar modal tidak termasuk yang
dilarang berdasarkan dari ayat tesebut di atas.
Instrumen pasar modal yang diperdagangkan berbentuk surat berharga
yang dapat diperjualbelikan kembali oleh pemiliknya baik instrumen pasar modal
bersifat kepemilikan atau bersifat hutang. Instrumen pasar modal yang bersifat
kepemilikan diwujudkan dalam bentuk saham, sedangkan yang bersifat hutang
diwujudkan dalam bentuk obligasi. Adapun masing-masing jenis instrumen pasar
modal sebagai berikut:
a. Saham (Stocks)
Saham adalah surat bukti pemilikan bagian modal perseroan terbatas yang
memberi hak dan atas dividend an lain-lain besar kecilnya modal disetor.12
Artinya pemilik saham merupakan pemilik perusahaan. Semakin besar saham
para pemiliknya, maka semakin besar pula kekuasaannya di perusahaan tersebut.
Keuntungan yang diperoleh dari saham dikenal dengan nama dividen. Pembagian
dividen ditentukan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Bagi
perusahaan yang modalnya diperoleh dari saham merupakan modal sendiri.
Dalam struktur permodalan khususnya untuk perusahaan yang berbentuk
Perseroan Terbatas (PT). Pembagian modal menurut undang-undang terdiri dari:
12Sumadji P, Yudha Pratama dan Rosita, Kamus Ekonomi (Wipress, 2006), h. 600
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1) Modal dasar, yaitu modal pertama sekali perusahaan didirikan.
2) Modal ditempatkan maksudnya modal yang sudah dijual dan besarnya 25 %
dari modal dasar.
3) Modal disetor, merupakan modal yang benar-benar telah disetor yaitu sebesar
50 % dari modal yang telah ditempatkan.
4) Saham dalam portepel yaitu modal yang masih dalam bentuk saham yang
belum dijual dan modal dasar dikurangi modal yang ditempatkan.
Dari berbagai jenis saham yang dikenal dibursa yang diperdagangkan,
oleh karena itu, saham dapat dibedakan menjadi 2 (dua) yaitu sebagai berikut:13
1) Saham biasa (Common Stock)
Saham biasa adalah saham yang tidak memperoleh hak istimewa. Pemegang
saham biasa mempunyai hak untuk memperoleh dividen sepanjang perseroan
memperoleh keuntungan. Pemiik saham mempunyai hak suara pada RUPS
(Rapat Umum Pemegang Saham) sesuai dengan jumlah saham yang
dimilikinya (one share one vote). Pada likuidasi perseroan, pemilik saham
memiliki hak memperoleh sebagian dari kekayaan setelah semua kewajiban
dilunasi.
2) Saham preferen (preferred stock)
Saham preferen adalah saham yang diberikan atas hak untuk mendapatkan
dividen dan/atau bagian kekayaan pada saat perusahaan dilikuidasi lebih
13Pandji  Anoraga dan Piji Pakarta, Pengantar Pasar  Modal (Jakarta: Rineka Cipta, 2006),
h. 54
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dahulu dari saham biasa, disamping itu mempunayai preferensi untuk
mengajukan usul pencalonan direksi/ komisaris.
b. Obligasi (bonds)
Obligasi merupakan instrumen hutang bagi perusahaan yang hendak
memperoleh modal.14 Keuntungan dari membeli obligasi diwujudkan dalam
bentuk kupon. Berbeda dengan saham, maka obligasi tidak mempunyai hak
terhadap manajemen dan kekayaan peusahaan.
Obligasi yang tercatat di bursa efek bisa diperdagangkan dengan cara yang
sama seperti transaksi saham. Harga obligasi ditentukan oleh kekuatan
permintaan dan penawaran di pasar. Dalam transaksi obligasi, investor harus
membayar biaya komisi (commission fee) kepada pialang, tetapi tidak dikenakan
biaya transaksi (transaction fee) oleh bursa efek Indonesia.15
4. Pelaku Pasar Modal
Dalam melaksanakan transaksi jual dan beli baik saham maupun obligasi
di pasar modal diperlukan penjual dan pembeli. Tanpa adanya pembeli dan penjual
maka tidak akan terjadi yang namanya transaksi. Pemain utama dalam pasar modal
adalah perusahaan yang akan melakukan penjualan (emiten) dan pembeli atau
pemodal (investor) yang akan membeli instrumen yang ditawarkan oleh emiten.
Kemudian didukung oleh lembaga penunjang pasar modal atau perusahaan
14Kasmir, Bank dan Lemgaga keuangan Lainnya (Jakarta: PT. Raja Grafindo Persada, 2007),
h. 196
15Pandji  Anoraga dan Piji Pakarta, Pengantar Pasar  Modal (Jakarta: Rineka Cipta, 2006),
h. 67
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penunjang yang mendukung kelancaran operasi pasar modal. Pihak-pihak yang
terkait lembaga dalam kegiatan pasar modal Indonesia sesuai dengan SK Menteri
keuangan RI Nomor 1548/KMK.013/1990 tentang pasar modal, sebagai berikut:16
a. Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam)
Bapepam merupakan lembaga pemerintah yang bertugas untuk (1) mengikuti
perkembangan dan mengatur pasar modal sehingga efek dapat ditawarkan dan
diperdagankan secara teratur, wajar, dan efesien serta melindungi kepentingan
pemodal dan masyarakat umum. (2) Melakukan pembinaan dan pengawasan
lembaga-lembaga dan profesi-profesi penujang yang terkait dalam pasar modal.
(3) Memberi pendapat kepada menteri keuangan mengenai pasar modal beserta
kebijakan operasionalnya.
b. Pelaksana Bursa
Pelakasana bursa efek di Indonesia yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI).
c. Perusahaan yang go-public (Emiten)
Perusahaan go-public adalah pihak yang melakukan atau yang telah melakukan
emisi efek. Emiten adalah pihak yang membutuhkan dana guna membelanjai
operasi maupun rancangan investasi.




Perusahaan efek adalah perusahaan yang telah memperoleh ijin usaha beberapa
kegiatan sebagai penjamin emisi efek, perantara pedagang efek manajer
investasi atau penasihat investasi.
e. Lembaga Kliring dan Penyelesaian Penyimpanan
Untuk membantu segala proses administrasi serta penyimpanan efek dalam
hubungannya dengan perdagangan efek maka terdapat dua lembaga yaitu
lembaga kliring dan penelesaian penyimpanan.
f. Reksa Dana (Investment Fund)
Reksa Dana adalah pihak yang kegiatan utamanya melakukan investasi,
investasi kembali (reinvestment) atau perdagangan efek.
g. Lembaga Penunjang Pasar Modal
Lembaga penunjang pasar modal adalah tempat penitipan harta, biro
administrasi efek, wali amanat, atau yang penanggung yang menyediakan
jasanya.
h. Profesi Penunjang Pasar Modal
Profesi penunjang pasar modal terdiri dari akuntan, notaris, perusahaan penilai
(appraisal), dan konsultan hukum. Akuntan adalah pihak yang memiliki
keahlian dalam bidang akuntansi dan pemeriksa akuntan (auditing). Fungsi
akuntan adalah memberi pendapat atas kewajaran laporan keuangan emiten atau
calon emiten. Peran Notaris adalah membuat perjanjian, penyusunan anggaran
dasar dan perubahannya, perubahan pemilik modal, dan lain-lain. Penilai
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(appraisal) adalah pihak yang menerbitkan dan menandatangani laporan
penilai. Laporan penilai adalah pendapat atas aktiva, yang disusun berdasarkan
pemerikasaan menurut keahlian penilai. Konsultan hukum adalah ahli hukum
yang memberikan dan menandatangani pendapat hukum mengenai emisi atau
emiten.
i. Pemodal (Investor)
Pemodal adalah pihak baik perorangan maupun lembaga yang menanamkan
modalnya dalam efek-efek yang diperdagangkan di pasar modal.
5. Pengertian Investasi
Investasi pada hakikatnya merupakan penempatan sejumlah dana pada saat
ini dengan harapan untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang.  Umumnya
investasi dibedakan menjadi 2 (dua) yaitu sebagai berikut:17
a. Investasi pada aset-aset finansial (financial assets) ini dilakukan pada pasar
uang, misalnya berupa sertifikat deposito, commercial paper, surat berharga
pasar uang dan lainnya. Investasi dapat juga dilakukan di pasar modal, misalnya
berupa saham, obligasi, waran, opsi dan lain-lain.
b. Investasi pada aset-aset riil (real assets) dapat berebentuk pembelian aset
produktif, pendirian pabrik, pembukaan pertambangan dan pembukaan
perkebunan.
17 Abdul Halim, Analisis Investasi (Jakarta: Salemba Empat,  2005), h. 4
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Berdasarkan dari bentuk investasi diatas, William F. Sharpe, menegaskan
bahwa pada perekonomian primitif hampir semua investasi lebih ke investasi nyata,
sedangkan pada perekonomian modern, lebih banyak dilakukan investasi keuangan.18
Proses pencarian keuntungan dengan melakukan investasi ini adalah yang
membutuhkan analisis dan perhitungan mendalam dengan tidak mengesampingkan
prinsip kehati-hatian (prudent principle). Pentingnya sikap kehati-hatian ini
merupakan modal penting bagi seorang investor, jika itu tentunya dilihat dari
banyaknya kasus yang terjadi karena faktor kecerobohan seperti yang dilakukan oleh
banyak perbankan di Indonesia baik oleh pihak swasta bahkan pemerintah. Adapun
ayat yang menjelaskan tentang perdagangan yaitu terdapat dalam surat At-Taubah:
24, sebagai berikut:
                        
                      
                    
Terjemahannya: Katakanlah: “jika bapak-bapakmu, anak-anakmu, saudara-
saudaramu, istri-istrimu, keluargamu, harta kekayaan yang kamu
usahakan, perdagangan yang kamu khawatirkan kerugiannya, dan
rumah-rumah tempat tinggal yang kamu sukai, lebih kamu cintai
daripada Allah dan Rasul-Nya, maka tunggulah sampai Allah dan
keputusan-Nya.” Dan Allah tidak memberi petunjuk kepada
orang-orang fasik.19
18Irham Fahmi, Teori Fortofolio dan Analisis Investasi (Bandung:  Alfabeta, 2009) , h. 4-7
19 Departemen Agama RI,  “Al-Qur’an dan Terjemehannya” h. 190
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Ayat tersebut menjelaskan bahwa apapun yang dikerjakan dan investasi
apapun yang dimiliki oleh seseorang harus berada dalam koridor kecintaan
kepada Allah, sehingga transaksi yang dilakukan tetap berada dalam lingkup
aturan dari hukum-hukum Allah SWT.
B. Tingkat Suku Bunga
1. Pengertian Suku Bunga
Suku bunga merupakan harga yang dibayar untuk dana atau modal.20
Tingkat bunga merupakan harga yang harus dibayar oleh peminjam untuk
memperoleh dana dari pemberi pinjaman untuk jangka waktu yang disepakati.21
Dengan kata lain, tingkat bunga dalam hal ini merupakan harga dari kredit,
namun harga itu tidak sama dengan harga barang di pasar komoditi, karena
tingkat bunga yang sesungguhnya merupakan suatu angka perbandingan. Tingkat
suku bunga ditentukan oleh faktor permintaan akan dana dan penawaran dana.
Modal dialokasikan diantara para peminjam dengan tingkat bunga,
perusahaan dengan peluang investasi yang paling menguntungkan akan bersedia
dan mampu untuk membayar sebagian besar modal, sehingga perusahaan tersebut
cenderung menariknya dari perusahaan-perusahaan yang tidak efisien atau dari
perusahaan yang prodaknya sedang tidak dibutuhkan. Tentu saja, perekonomian
20 Lukas Setia Atmaja, Teori dan Praktik Manajemen Keuangan (Yogyakarta: Andi, 2008), h.
20
21Herman Darmawi, Pasar Financial dan Lembaga-Lembaga Finansial (Jakarta: PT. Bumi
Aksara, 2006 ), h. 181
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kita tidaklah sepenuhnya bebas dalam artian karena kita sedang dipengaruhi oleh
kekuatan-kekuatan pasar.22
Suatu perusahaan dalam menginvestasikan modalnya memperhatikan
risiko dari tingkat bunga. Karena tingkat bunga mewakili tingkat signifikan biaya
dalam investasi. Oleh karena itu, perubahan tingkat suku bunga akan berdampak
langsung terhadap profitabilitas suatu perusahaan. Jika tingkat bunga diramalkan
naik, maka tingkat profitabilitas suatu perusahaan mengalami penurunan. Pada
waktu yang sama, kenaikan tingkat bunga juga menggambarkan bahwa kegiatan
ekonomi akan lebih jauh mengalami penurunan diprofitabilitas. Sebaliknya, jika
tingkat bunga diramalkan mengalami penurunan, maka tingkat profitabilitas suatu
perusahaan akan mengalami peningkatan.
Perubahan tingkat suku bunga selanjutnya akan mempengaruhi keinginan
untuk melakukan investasi, misalnya pada surat berharga, dimana harga dapat
naik atau turun tergantung pada tingkat bunga (bila tingkat bunga naik maka surat
berharga turun dan sebaliknya), sehingga ada kemungkinan pemegang surat
berharga akan menderita capital loss atau gain.
Menurut Lipsey, Ragan, dan Courant suku bunga adalah harga yang
dibayarkan untuk satuan mata uang yang dipinjam pada periode waktu tertentu
dan membagi suku bunga dalam 2 (dua) macam yaitu, sebagai berikut:23
22Brigham dan Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan (Jakarta: Salemba Empat,
2006), h. 168
23 http: //darmacanachmad. wordpress. Com/2010/02/28/kumpulan-teori-tentang-suku bunga/
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a. Suku bunga nominal adalah tingkat bunga yang digunakan sebagai ukuran
untuk menentukan besarnya bunga yang harus dibayar oleh pihak peminjam
dana modal. Suku bunga ini merupakan nilai yang dapat dibaca secara umum.
Suku bunga ini menunjukkan sejumlah rupiah untuk setiap satu rupiah yang
diinvestasikan.
b. Suku bunga riil adalah suku bunga yang telah mengalami koreksi akibat
inflasi dan didefinisikan sebagai suku bunga nominal dikurangi laju inflasi.
Disebutkan bahwa Interest (bunga, kepentingan, hak) merupakan: (1) biaya
atas penggunaan uang, yang dinyatakan sebagai suatu persentase per periode
waktu, pada umumnya satu tahun, (2) saham, hak, atau kepemilikan suatu
property, dan (3) uang yang dibayar oleh seorang peminjam kepada yang
memberi pinjaman yang ditukarkan dengan hak untuk menggunakan uang
pemberi pinjaman.24
2. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Tingkat Suku Bunga
Beberapa faktor dalam ekonomi yang dapat mempengaruhi pergerakan suku
bunga, yaitu (Madura, 2003): 25
a) Pertumbuhan Ekonomi
Pada saat perusahaan melakukan ekspansi, akan diperlukan uang sehingga
permintaan akan uang semakin meningkat. Perusahaan yang melakukan
ekspansi ini tak lepas dari kondisi perekonomian yang mendukung (kondisi
24Sumandji P, Yudha Pratama dan Rosita, Kamus Ekonomi. Edisi lengkap, cetakan 1
(Wipress, 2006), h. 391
25www.google.com
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perekonomian baik). Pada saat kondisi perekonomian baik, maka tingkat suku
bunga meningkat. Sebaliknya, pada saat kondisi ekonomi buruk, maka
perusahaan akan merubah strategi pembelanjaannya menjadi penggunaan
modal sendiri sehingga tidak ada permintaan akan uang (permintaan menurun).
Permintaan akan uang yang menurun menyebabkan tingkat suku bunga turun.
b) Adanya Inflasi
Saat tingkat inflasi suatu negara meningkat maka tingkat suku bunga juga akan
semakin meningkat, karena pada saat terjadi inflasi akan diikuti dengan naiknya
harga barang dan diperkirakan di masa depan harga barang akan semakin naik
lagi (expected inflation rate) sehingga masyarakat banyak yang membeli
barang-barang sekarang. Dengan melakukan pembelian maka dana yang
dimiliki masyarakat berkurang sehingga muncul permintaan akan uang.
Naiknya permintaan akan uang menyebabkan tingkat suku bunga meningkat.
c) Defisit Anggaran Pemerintah
Defisit anggaran merupakan suatu kondisi dimana pengeluaran lebih besar
daripada pendapatan. Untuk menutupi defisit, maka pemerintah melakukan
peminjaman sehingga hal ini dapat menyebabkan tingkat suku bunga meningkat
dan sebaliknya.
3. Fungsi Tingkat Suku Bunga
Dalam suatu Negara, kadangkala pemerintah melakukan campur tangan
dalam penentuan tarif bunga dipasar keuangan. Campur tangan pemerintah
tersebut dilakukan dengan memanfaatkan instrumen keuangan, sehingga tidak
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secara langsung dipengaruhi oleh kebijakan yang bersifat politis, tingkat bunga
mempunyai beberapa fungsi pada suatu perekonomian, antara lain:26
a. Sebagai daya tarik bagi para penabung baik individu, institusi atau lembaga
yang mempunyai dana lebih untuk diinvestasikan. Dana berlebihan yang ada
ditangan masyarakat tersebut pada gilirannya akan mempengaruhi
pertumbuhan suatu perekonomian.
b. Tingkat bunga dapat digunakan sebagai alat kontrol bagi pemerintah terhadap
dana langsung atau investasi pada sektor-sektor ekonomi. Dalam hal ini
pemerintah memberi dukungan kepada suatu sektor ekonomi, pemerintah
membuat suatu kebijakan tingkat bunga yang lebih rendah untuk ekonomi
tersebut. Tujuannya, untuk mempercepat pertumbuhan di sektor ekonomi
tersebut.
c. Tingkat bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam rangka
mengendalikan penawaran dan permintaan uang yang beredar dalam suatu
perekonomian. Misalnya, pemerintah, mendukung pertumbuhan suatu sektor
industri maka perusahaan-perusahaan dari industri tersebut yang akan
meminjam dana diberi fasilitas. Maksudnya pemerintah memberi tingkat
bunga yang lebih rendah dibandingkan sektor lain.
26Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2006),
h. 81
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d. Pemerintah dapat memanipulasi tingkat bunga untuk meningkatkan produksi,
sebagai akibatnya tingkat bunga dapat digunakan untuk mengontrol tingkat
inflasi. Ini berarti, pemerintah dapat mengatur sirkulasi uang dalam suatu
perekonomian. Misalnya, kebijakan politik menegaskan pemerintah
diharuskan mendukung sektor industri negeri, maka pemerintah
memberlakukan kebijakan tingkat bunga yang lebih rendah.
Apabila investor akan melakukan investasi pada saat tingkat suku bunga
belum maksimal investor akan mengalami kerugian sebesar tingkat kenaikan
bunga surat berharga tersebut. Dari segi lain, apabila tingkat bunga turun,
permintaan surat berharga akan naik. Berarti bahwa harga surat berharga akan
meningkat.
Adapun beberapa teori tentang tingkat suku bunga yang dikemukakan
oleh pemikir ekonomi yaitu, sebagai berikut:27
a. Teori Klasik, menurut ekonomi klasikal, permintaan dan penawaran investasi
pada pasar modal menentukan tingkat bunga. Tingkat bunga akan menentukan
tingkat keseimbangan antara jumlah tabungan dan permintaan investasi.
b. Teori Keynes, menurut Keynes bahwa tingkat bunga merupakan pembayaran
untuk penggunaan sebuah sumberdaya yang langka (uang). Tingkat bunga
adalah harga yang dikeluarkan debitur untuk mendorong seorang kreditur
memindahkan sumber daya langka tersebut. Akan tetapi, uang yang
27Ibid, h. 80
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dikeluarlkan oleh debitur tersebut menerima kemungkinan adanya kerugian
berupa risiko tidak diterimanya tingkat bunga tertentu.
4. Pengertian Sertifikat Bank Indonesia (SBI)
Sebagaimana tercantum dalam UU No.13 Tahun 1968 tentang Bank
Sentral, salah satu tugas Bank Indonesia (BI) sebagai otoritas moneter adalah
membantu pemerintah dalam mengatur, menjaga dan memelihara kestabilan nilai
Rupiah. Dalam melaksanakan tugasnya, BI menggunakan beberapa piranti
moneter yang terdiri dari Giro Wajib Minimum (Reserve Requirement), Fasilitas
Diskonto, Himbauan Moral dan Operasi Pasar Terbuka. Dalam Operasi Pasar
Terbuka BI dapat melakukan transaksi jual beli surat berharga termasuk Sertifikat
Bank Indonesia (SBI).
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) adalah surat berharga atas unjuk dalam
rupiah yang diterbitkan Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka
pendek dengan sistim diskonto.28
Dasar hukum penerbitan SBI adalah UU No.13 Tahun 1968 tentang Bank
Sentral, Surat Keputusan Direksi Bank Indonesia No.31/67/KEP/DIR tanggal 23
Juli 1998 tentang Penerbitan dan Perdagangan Sertifikat Bank Indonesia serta
Intervensi Rupiah, dan Peraturan Bank Indonesia Nomor 6/2/PBI/2004 tanggal 16
Februari 2004 tentang Bank Indonesia – Scripless Securities Settlement System.
28Rachmadi Usman, Dimensi Hukum Surat Berharga, Warkat Perbankan dan Pasar Uang
(Jakarta: Djambatan, 2001), h. 78
26
Penerbitan SBI dilakukan atas unjuk dengan nominal tertentu dan
penerbitan SBI biasanya dikaitkan dengan kebijaksanaan pemrintah terhadap
operasi pasar terbuka (open market operation) dalam masalah penanggulangan
jumlah uang beredar.29
Fungsi SBI adalah sebagai piranti operasi pasar terbuka dalam rangka
pengendal moneter untuk memupuk dana masyarakat jangka pendek melalui
perbankan dan lembaga keuangan lainnya. Selain itu, penerbitan SBI juga
dimaksudkan untuk mendorong pengembangnan pasar uang dalam rangka
meningkatkan efisiensi pengelolaan dana.30 Sedangkan tujuan bagi investor baik
bank maupun lembaga keuangan lainnya membeli SBI adalah sebagai akibat
kelebihan dana yang tidak disalurkan untuk sementara waktu, namun jika pihak
investor memerlukan dana kembali, maka dengan mudah SBI dapat diperjualkan
kepada pihak Bank Indonesia.31
Karakteristik Sertifikat Bank Indonesia yaitu sebagai berikut:32
1. Jangka waktu maksimum 12 bulan dan sementara waktu hanya diterbitkan
untuk jangka waktu 1 dan 3 bulan.
2. Denominasi: dari yang terendah Rp 50 juta sampai dengan tertinggi Rp 100
miliar.






3. Pembelian SBI oleh masyarakat minimal Rp 100 juta dan selebihnya dengan
kelipatan Rp 50 juta.
4. Pembelian SBI didasarkan pada nilai tunai berdasarkan diskonto murni (true
discount).
5. Pembeli SBI memperoleh hasil berupa diskonto yang dibayar di muka.
Diskonto = Nilai Nominal – Nilai Tunai
6. Pajak Penghasilan (PPh) atas diskonto dikenakan secara final sebesar 15 %.
7. SBI diterbitkan tanpa warkat (scripless).
8. SBI dapat diperdagangkan di pasar sekunder
Nilai Tunai = ×[ ( × )]
Tinggi rendahnya bunga SBI akan mempengaruhi suku bunga pada bank-
bank umum. Bunga tinggi akan berdampak pada alokasi dana investor. Investasi
produk bank seperti deposito jelas lebih kecil risikonya dibanding investasi dalam
bentuk saham. Karena investor akan menjual saham-sahamnya dan dananya
kemudian akan ditempatkan di bank. Penjualan saham secara serentak akan
berdampak pada penurunan harga secara signifikan. Bunga yang tinggi juga
berdampak pada debitur.
Sebagian besar perusahaan, yang mencatatkan sahamnya pada bursa
menjalankan usahanya dengan pinjaman dari bank. Bunga pinjaman yang tinggi
akan menambah pengeluaran perusahaan dalam pos hutangnya. Penambahan pos
hutang tentunya akan berdampak pada laba bersih perusahaan, yang kemudian
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berdampak pula pada besarnya dividen.33 Pada saat ini, kondisi fundamental
dianggap kurang menguntungkan, sehingga pemegang saham akan melepas
sahamnya, sehingga terjadilah penurunan harga saham.
Tingkat suku bunga adalah biaya utama bagi perusahaan. Penurunan
tingkat suku bunga akan mengurangi biaya untuk pinjaman sehingga jika biaya
bunga menurun maka keuntungan/laba perusahaan meningkat. Keadaan
perusahaan yang baik akan mengangkat harga saham. Sebaliknya jika tingkat
bunga menurun, maka keuntungan perusahaan akan menurun seiring dengan hal
tersebut maka harga saham juga bergerak turun.34
C. Indeks Harga Saham
Indeks harga adalah suatu angka yang digunakan untuk membandingkan
suatu peristiwa dengan peristiwa lainnya.35 Indeks harga saham adalah suatu
indeks harga saham yang memberikan deskripsi harga-harga saham pada suatu
saat tertentu maupun dalam periodesasi tertentu pula.36 Indeks harga saham
tersebut merupakan ringkasan dari pengaruh simultan dan kompleks dari berbagai
33Nuraeni, “Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga  SBI terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) pada PT.  Bursa Efek Indonesia tahun 2007-2009” (Skripsi sarjana, Fakultas
Ekonomi STIEM Bungaya, 2010), h. 37
34Ibid, h. 38
35 Pandji  Anoraga dan Piji Pakarta, Pengantar Pasar  Modal (Jakarta: Rineka Cipta, 2001),
h. 100
36Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar  Modal (Yogyakara: UPP STIM YKPN, 2006), h.
138
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macam variabel yang berpengaruh, terutama tentang kejadian-kejadian
ekonomi.37
Tentu saja, penyajian indeks harga saham berdasarkan satuan angka dasar
yang disepakati. Metodologi pencatatan dan penyajian informasi berdasrakan
angka indeks tesebut dapat dikembangkan denga berbagai variasi, sesuai dengan
tujuannya masing-masing. Dalam kerangka itulah dikenal ada beberapa indeks
harga saham yang di bursa efek Indonesia yaitu, sebagai berikut:
1. Indeks Harga Saham Individual (IHSI), yaitu indeks yang menggunakan harga
masing-masing saham yang didasarkan pada harga dasarnya.
2. Indeks Harga Saham Sektoral (IHSS), yaitu indeks yang menggunakan
semua saham yang termasuk dalam sektoral, dimana tserbagi atas 9 sektor
yaitu: pertanian, pertambangan, industri dasar, aneka industri, konsumsi,
properti, infrastruktur, keuangan, perdagangan, dan jasa dan investasi.
3. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau juga dikenal dengan Composite
Stock Price Index, yaitu indeks yang menggunakan semua saham yang tercatat
sebagai komponen perhitungan indeks.
4. Indeks LQ 45 (LQ45), yaitu indeks yang terdiri dari 45 saham pilihan dengan
mengacu kepada 2 variabel yatiu likuiditas perdagangan dan kapitalisasi
pasar. Setiap 6 bulan terdapat saham-saham baru yang masuk kedalam LQ 45
tersebut.
37Abddul Halim, Analisis Investasi (Jakarta: Salemba Empat, 2005), h. 12
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5. Indeks Saham Syari’ah atau (Jakarta Islamic Index, JII) yaitu indeks yang
terdiri 30 saham mengakomodasi syari’ah investasi dalam Islam atau indeks
yang memenuhi kriteria investasi dalam syari’ah Islam.
6. Indeks Papan Utama dan Papan Pengembangan, yaitu indeks harga saham
yang secara khusus didasarkan pada kelompok saham yang tercatat di BEI
yaitu kelompok papan dan Papan Pengembangan. Disamping itu Papan
Pengembangan diperuntukkan bagi perusahaan yang mengalami
restrukturisasi atau pemulihan performa.
Dari berbagai jenis indeks harga saham tersebut, dalam penelitian ini
hanya menggunakan indeks harga saham gabungan (IHSG) sebagai obyek
penelitian karena IHSG merupakan proyeksi dari pergerakan seluruh saham biasa
dan saham preferen yang tercatat di BEI. Indeks Harga Saham Gabungan pertama
kali diperkenalkan pada tanggal 1 April 1983 sebagai indikator pergerakan harga
semua saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia baik saham biasa maupun
saham preferen.38
Indeks harga saham gabungan (IHSG) lebih mencerminkan kondisi
keseluruhan transaksi bursa saham yang terjadi jika dibandingkan  menjadi
ukuran kenaikan maupun penurunan harga saham. Karena bursa saham
merupakan salah satu indikator perekonomian sebuah negara maka diperlukan
38Ana Ocktavia,” Pengaruh Nilai Kurs Rupiah/US$ dan Tingkat Suku Bunga SBI terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia” (Skripsi Sarjana, Fakultas Ekonomi
Universitas Negeri Semarang, 2007), h. 28
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sebuah standar perhitungan tentang transaksi yang terjadi dalam bursa
disepanjang periode tertentu. Perhitungan ini yang akan dipergunakan sebagai
tolak ukur kondisi perekonomian dan investasi sebuah negara. Untuk di negara
kita perhitungan tersebut adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Indeks harga saham gabungan (IHSG) pada awalnya ditetapkan sebesar
100 poin, yakni tanggal 10 agustus 1982. Sejak hari itulah semua transaksi saham
terjadi seterusnya mengacu pada poin tersebut. Jadi jika hari ini IHSG 500 poin
lalu besok 505 poin, berarti ada kenaikan 5 poin. Kenaikan sepanjang waktu
tertentu tentunya manandakan kondisi investasi dan perekonomian negara dalam
keadaan baik. Sebaliknya jika turun berarti iklim investasi sedang buruk.39
Perhitungan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) ini menggunakan
rumus tertentu yang merupakan gabungan dari semua transaksi saham sektoral
yang ada karena jumlah dan harga tiap emiten atau sektoral tidaklah sama, maka
terkadang IHSG tidak mencerminkan pergerakan saham sesungguhnya. Untuk
saham-saham yang memiliki nilai tinggi dan volume yang besar tentu akan
mempunyai bobot yang besar pula. Misalnya saham kelas atas (blue chip)
dibandingkan saham kelas menengah atau kelas bawah. Jadi bila terjadi transaksi
saham sedikit saja maka pengaruhnya pada Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) sudah terasa. Lain yang terjadi dengan saham kelas bawah, mesti saksi
39Ibid.,
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yang terjadi berjumlah besar, namun efeknya terhadap IHSG tidaklah begitu
terasa.
D. Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG)
Banyak faktor yang mempengaruhi harga saham. Menurut Chen, Roll dan
Ross (1986), ada empat faktor yang mendasari perubahan harga saham, yakni
tingkat kegiatan industri, tingkat inflasi, selisih suku bunga angka pendek dan
jangka panjang serta tingkat keuntungan obligasi tinggi dan berisiko rendah.40
Kenaikan tingkat suku bunga dapat meningkatkan beban perusahaan
(emiten) yang lebih lanjut dapat menurunkan harga saham. Kenaikan ini juga
potensial mendorong investor mengalihkan dananya ke pasar uang atau tabungan
maupun deposito sehingga investasi di lantai bursa turun dan selanjutnya dapat
menurunkan harga saham.41
Menurut Cahyono (2000: 117) terdapat 2 penjelasan mengapa kenaikan
suku bunga dapat mendorong harga saham ke bawah. Pertama, kenaikan suku
bunga mengubah peta hasil investasi. Kedua, kenaikan suku bunga akan
memotong laba perusahaan. Hal ini terjadi dengan dua cara. Kenaikan suku bunga
akan meningkatkan beban bunga emiten, sehingga labanya bisa terpangkas. Selain
40William Tanuwidjaja, Siasat Investasi Cerdik: Bagi Investor Pemula (Yogyakarta: Media
Pressindo, 2006), h. 47
41Ana Ocktavia,” Pengaruh Nilai Kurs Rupiah/US$ dan Tingkat Suku Bunga SBI terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia” (Skripsi Sarjana, Fakultas Ekonomi
Universitas Negeri Semarangi, 2007),h. 34
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itu, ketika suku bunga tinggi, biaya produksi akan meningkat dan harga produk
akan lebih mahal sehingga konsumen mungkin akan menunda pernbeliannya dan
menyimpan dananya di bank. Akibatnya penjualan perusahaan menurun.
Penurunan penjualan perusahaan dan laba akan menekan harga saham.42
Pihak yang paling berpengaruh dan berwenang dalam mengendalikan
tingkat bunga adalah Bank Sentral. Bank sentral harus melakukan  prinsip kehati-
hatian dalm setiap kebijakannya yang bisa mempengaruhi pasar, bahwa
pertimbangan yang matang pada kenaikan suku bunga Sertifikat Bank Indonesia
(SBI) haruslah diperhatikan karena setiap kenaikan akan berdampak negatif atau
memberi reaksi yang negatif terhadap perkembangan perbankan nasional.43
Penggunaan suku bunga jangka pendek atau SBI dirasa lebih efektif jika
diterapkan dengan berbagai alasan tentunya. Namun yang harus dipahami bahwa
karateristik perekonomian Indonesia sangat berbeda dengan Negara maju. Untuk
Negara yang sedang berkembang kebijakan ekonomi harus lebih diarahkan untuk
memberikan stimulus yang berarti bagi perkembangan sisi supply, dengan
maksud sebaiknya untuk Negara berkembang penerapan inflation targeting di
Negara berkembang sebaiknya penerapannya jangan terlalu ketat.44
Bagi pemerintah tekanan kuat untuk mengharuskan menaikkan suku
bunga, bisa saja berkaitan dengan melonjaknya inflasi. Misalnya pada bulan 2004
42Moh. Mansur, Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI dan Kurs Dollar AS terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Jakarta Periode Tahun  2000-2002 (October 2009 Research




lalu satu bulan pada kisaran 7.32-7.37%. Jadi pihak bank sentral kebijakan untuk
menaikkan suku bunga SBI bisa jadi dengan alasan untuk menghindari terjadinya
capital flight (pelarian pemodal) atau mencegah meningkatnya laju inflasi.
E. Penelitian Terdahulu
Beberapa penelitian terdahulu akan diuraikan secara ringkas karena
penelitian ini mengacu pada beberapa penelitian sebelumnya. Meskipun ruang
lingkup hampir sama tetapi karena obyek dan periode waktu yang digunakan
berbeda maka terdapat banyak hal yang tidak sama sehingga dapat dijadikan
sebagai referensi untuk saling melengkapi. Berikut ringkasan beberapa penelitian
terdahulu:
1. Arham Jaulani (2010) dari Universitas Hasanuddin Makassar
Arham Jaulani dari maneliti tentang pengaruh faktor-faktor yang
mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 1999-2008, penelitiannya bertujuan: pertama, untuk
mengetahui pengaruh secara parsial antara nilai tukar rupiah terhadap indeks
harga saham gabungan (IHSG), kedua untuk mengetahui pengaruh secara
parsial suku bunga SBI terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) dan
yang ketiga yaitu untuk mengetahui pengaruh secara parsial inflasi terhadap
indeks harga saham gabungan (IHSG) di bursa efek indonesia (BEI). Metode
yang dipakai yaitu analisis regresi linear berganda dengan metode kuadran
kecil (ordinary least square) itu menemukan bahwa tingkat Nilai tukar rupiah,
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suku bunga Sertifikat Bank Indonesia dan inflasi yaitu terdapat hubungan
positif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia (BEI).
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: pertama, terdapat hubungan
yang positif dan signifikan antara Nilai tukar rupiah, suku bunga SBI dan
inflasi terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) di BEI tahun 1999-
2008. Kedua, secara parsial ada hubungan yang signifikan terhadap nilai tukar
rupiah, suku bunga SBI dan inlasi terhadap indeks harga saam gabungan
(IHSG) di BEI tahun 1999-2008.
2. Ana Octavia (2007) dari Universitas Negeri Semarang
Ana Octavia menyatakan bahwa penelitian ini bertujuan untuk:
pertama, mengatahui variabel-variabel independen tingkat suku bunga dan
tinglkat inflasi mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Kedua, untuk mengetahui variabel independen tingkat suku bunga
secara parsial mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel dependen
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dan
yang ketiga, untuk mengetahui varaibel independen tingkat inflasi mempunyai
pengaruh signifikan terhadap variabel dependen Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode yang digunakan
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analisis regresi linear berganda (multiple regression analysis) dengan metode
kuadran kecil (ordinary least square).
Hasil penelitian ini adalah secara bersama-sama ada pengaruh yang
sangat signifikan antara Nilai Tukar Rupiah/US$ dan Tingkat Suku Bunga
SBI terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Jakarta periode
2003-2005.
3. Hadfi Majid (2008) dari Universitas Muhammadiyah Surakarta
Hadfi Majid meneliti tentang bagaimana analisis pengaruh tingkat
suku bunga dan inflasi terhadap harga saham pada Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama 5 tahun jadi 60 sampel. Tujuan dalama penelitian ini adalah: (1)
untuk mengetahui besarnya pengaruh tingkat suku bunga dan inflasi terhadap
harga saham pada Bursa Efek Indonesia, (2) untuk mengetahui karakteristik
hubungan antara suku bunga dan inflasi terhadap harga saham pada Bursa
Efek Indonesia. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode kuantitatif.
Hasil analisis data dalam penelitian ini diketahui bahwa inflasi
berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG. Suku bunga diketahui bahwa
berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG. Hasil uji F diperoleh hasil
variabel inflasi dan suku bunga secara bersamasama atau serentak
berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG. Berdasarkan hasil uji R2
diperoleh nilai R² sebesar 0.579 ini menunjukkan bahwa variabel inflasi dan
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suku bunga mempunyai kontribusi pengaruh terhadap variabel IHSG sebesar
57.9%. Sedangkan sisanya sebesar 42.1% mendapat kontribusi dari variabel
lain yang tidak terdapat di dalam model atau tidak penulis teliti.
4. Moch. Isnaeni Kurniawan (2009) dari Universitas Muhammadiyah Surakarta.
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Isnaeni Kurniawan dengan
judul  pengaruh tingkat suku bunga SBI, nilai kurs dollar Amerika dan tingkat
inflasi terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) di Indonesia 2003-
2006 bertujuan untuk menganalisis pengaruh tingkat suku bunga SBI, tingkat
kurs dan inflasi terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) di Indonesia
pada tahun 2003-2006. Alat analisis yang digunakan dalam penelitiannya
adalah regresi linear berganda dengan menggunakan model penyesuaian
parsial atau Partial Adjustment Model (PAM).
Berdasarkan uji t, variabel-variabel yang berpengaruh terhadap IHSG
adalah variabel Kurs pada α=5% dan IHSG (t-1) pada α=1%. Sementara
variabel inflasi dan tingkat bunga SBI tidak berpengaruh terhadap IHSG pada
α=10%. Koefisien determinasi menunjukkan bahwa 98,3% variasi variabel
IHSG dapat dijelaskan oleh variabel tingkat bunga SBI, Kurs, Inflasi dan
IHSG tahun sebelumnya, sedangkan sisanya 1,7% dijelaskan oleh variabel
bebas lain diluar model yang digunakan. Koefisien penyesuaian sebesar -0,
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Mengacu pada rumusan masalah, maka penulis mengemukakan hipotesis
yaitu: “Diduga bahwa Tingkat Suku Bunga SBI Mempunyai Pengaruh secara





Data yang dipakai dalam penelitian ini adalah data yang bersifat kuantitatif.
Data kuantitatif adalah data yang dinyatakan dalam bentuk angka.45 Sedangkan
jenis penelitian yang dipakai yaitu penelitian prediktif. Penelitian prediktif adalah
penelitian yang bertujuan memprediksi fenomena tertentu berdasarkan hubungan
umum yang telah diduga sebelumnya.46
B. Waktu dan Tempat Peneliti
1. Waktu
Penelitian ini akan dilakasanakan bulan 22 Desember 2010 – 31 Januari 2011
2. Tempat
Penelitian ini dilakukan di BEI melalui Kantor kuasa perwakilan di Makassar
yaitu pada Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) yang bertempat di Jl. A. P.
Pettarani No. 18 A-4 Makassar.
45Dwi Priyatno, Mandiri Belajar SPSS (Statistical Product and Service Solution)
(Yogyakarta: Mediakom, 2008), h. 8
46Hermawan Asep, Penelitian Bisnis (Paradigma Kuantitatif), Cetakan Kedua (Jakarta: PT.
Gramedia, 2009), h. 18
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C. Populasi dan Sampel
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari atas: obyek/subyek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.47
Penelitian ini dilakukan untuk meneliti apakah tingkat suku bunga SBI
mempunyai pengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Karena yang menjadi obyek penelitian adalah IHSG, maka
yang menjadi populasi dalam penelitian ini adalah indeks harga seluruh saham
yang ada di BEI yang terdaftar dari 1 Januari 2005 sampai 31 Desember 2009.
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut.48 Sementara penentuan sampel dalam penelitian ini yaitu
menggunakan sampling jenuh atau sampel sensus, yaitu teknik penentuan sampel
bila ssemua anggota populasi digunakan sebagai sampel.49
Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh jumlah sampel (n) selama periode
tahun 2005-2009 tahun sebanyak 60 sampel. Pengambilan waktu dasar dalam
penelitian ini yaitu selama 5 (lima) tahun saja, karena dikhawatirkan apabila
peneliti mengambil waktu dasar lebih lama lagi akan terjadi gejolak baik dari segi
ekonomi maupun sosial.50




50J. Supranto, Statistik Pasar Modal, Keuangan dan Perbankan, Cetakan Kedua (Jakarta:
PT. Rineka Cipta, 2004), h. 124
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D. Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.   Data
sekunder adalah data yang diperoleh atau dikumpulkan orang yang melakukan
penelitian dari sumber-sumber yang telah ada.51 Dimana data yang berasal dari
catatan-catatan atau dokumen-dokumen dari Bank Indonesia dan bahan-bahan
tertulis lainnya dari yang mendukung penelitian ini. Sedangkan data yang
digunakan meliputi data suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI), dan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) dari tahun 2005-2009.
E. Teknik Pengumpulan Data
Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
berbentuk time series data dari tahun 2005-2009. Untuk pengambilan data
keterangan yang diperlukan, maka peneliti menggunakan metode pengumpulan
data yaitu, sebagai berikut:
1. Penelitian pustaka (library research) adalah suatu teknik pengumpulan data
teoritis dengan cara menelaah buku literature dan bahan pustaka lainnya yang
berkaitan dengan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini.
2. Penelitian lapangan (field research) adalah penelitian yang dilakukan secara
langsung pada objek penelitian yaitu di Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM)
Makassar yang menyediakan informasi tentang Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di BEI.
51 Iqbal Hasan, Analisis Data Penelitian dengan Statistik (Jakarta: PT. Bumi Aksara, 2004), h.
19
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F. Teknik Analisis Data
1. Analisis Regresi dan Korelasi Linear Sederhana
Analisis regresi linear sederhana adalah hubungan secara linear antara satu
variabel independen (X) dengan variabel dependen (Y).52 sedangkan analisis
korelasi sederhana digunakan untuk mengetahui keeratan hubungan antara dua
variabel dan untuk mengetahui arah hubungan yang terjadi.53 Oleh karena itu,
dengan memakai analisis tersebut dapat diketahui berapa besar pengaruh variabel
independen tingkat suku bunga SBI terhadap variebel dependen IHSG di Bursa
Efek Indonesia (BEI).
Untuk menguji hipotesis tentang kekuatan variabel independen (tingkat
suku bunga SBI) terhadap IHSG, penelitian ini menggunakan teknik analisis
regresi dan korelasi sederhana dengan persamaan kuadrat kecil (Ordinary Least
Square) denga model dasar sebagai berikut:Y = + b X
Di mana: Y = Variabel Dependen (IHSG)
X = Variabel Independen (Suku Bunga)
a = Konstanta
b = Koefisien Regresi
52Dwi Priyatno, Mandiri Belajar SPSS (Statistical Product and Service Solution),
(Yogyakarta: Mediakom, 2008), h. 66
53Ibid, h. 53
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Sedangkan rumus untuk persamaan korelasi sederhana, yaitu sebagai
berikut:
rxy = ∑(∑ )(∑ )
Dimana:
r = Korelasi
x = Tingkat Suku Bunga SBI
Y = Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
2. Koefisien Determinasai (R2)
Koefesien determinasi adalah salah satu nilai statistik yang dapat
digunakan untuk mengetahui apakah ada hubungan pengaruh antara dua variabel.
Nilai koefisien determinasi menunjukkan prosentase variasi nilai variabel
dependen yang dapat dijelaskan oleh persamaan regresi yang dihasilkan.
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan R2 untuk mengukur besarnya
konstribusi variabel X terhadap variasi (naik turunnya) variabel Y. Pemilihan R2
tersebut karena adanya kelemahan mendasar pada penggunaan koefisien
determinasi (R2). Kelemahannya adalah biasa terhadap jumlah variabel
independen yang dimasukkan dalam model. Setiap tambahan satu variabel
independen maka R2 pasti meningkat, tidak peduli apakah variabel tersebut
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu,
banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai R2 pada saat
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mengevaluasi. Nilai R2 dapat naik atau turun apabila jumlah variabel independen
ditambahkan dalam model.
G. Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis ini dilakukan untuk menguji hipotesis yang
diumuskan dimuka demgan menggunakan alat bantu yaitu statistical product and
service solution 14.0 (SPSS 14.0). Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui
pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap IHSG di BEI periode tahun 2005-
2009.
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini adalah dengan memakai alat uji
yang disebut uji t, dimana uji t digunakan untuk mengatahui variabel tingkat suku
bunga SBI terhadap variabel IHSG di BEI periode tahun 2005-2009.
Adapun langkah-langkah uji t yaitu, sebagai berikut:
1. Merumuskan Hipotesis
Ho:  Tidak ada pengaruh yang signifikan dari variabel suku bunga SBI (X)
terhadap IHSG (Y).
Ha:  Ada pengaruh yang signifikan dari variabel suku bunga SBI (X) terhadap
IHSG (Y).
2. Menentukan tingkat Signifikansi (α) yang digunakan, a = 5%
45




th = t hitung
r = Koefisien Korelasi Sederhana
n = Jumlah Periode
4. Menentukan ttabel
Taraf signifikan 5% (α = 0.05) dengan derajat kebebasan (df) = n - k atau 60 –
2 = 58.
5. Membuat Keputusan
Jika thitung < ttabel maka H0 diterima dan H1 ditolak
Jika thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H1 diterima
Jika signifikansi t > 0.05, maka H0 diterima dan H1 ditolak
Jika signifikansi t < 0.05, maka H0 ditolak dan H1 diterima
6. Membandingkan thitung dengan ttabel
7. Membuat Kesimpulan
H. Defenisi Operasional
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel independen
(suku bunga SBI) dan variabel dependen (IHSG), untuk mempermudah
54Dwi Priyatno, Mandiri Belajar SPSS (Statistical Product and Service Solution)
(Yogyakarta: MediaKom, 2008), h. 70
46
pemahaman terhadap penelitian ini, maka peneliti menguraikan definisi
operasional yaitu sebagai berikut:
a. Tingkat suku bunga adalah harga atas dana yang dipinjam dalam jangka
waktu tertentu. Selain itu pula tingkat bunga dapat juga dijadikan alternatif
pilihan untuk melakukan investasi.
b. Sertifikat Bank Indonesia (SBI) adalah surat berharga atas unjuk dalam rupiah
yang diterbitkan Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu
pendek dengan sistim diskonto.
c. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) merupakan salah satu indeks pasar
saham yang digunakan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI; dahulu Bursa Efek
Jakarta (BEJ)). Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) juga sebagai indikator
pergerakan harga saham di BEI, indeks ini mencakup pergerakan harga saham




A. Gambaran Umum Perusahaan
Bursa efek Indonesia merupakan penggabungan dari dua bursa yakni
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES). Pasar modal Indonesia
yang sekarang ini kita kenal sebenarnya sudah ada sejak jaman pemerintahan
kolonial Belanda. Tujuan pemerintah kolonial Belanda mendirikan pasar modal
pada waktu itu adalah untuk menghimpun dana guna menunjang ekspansi usaha
perkebunan milik orang-orang Belanda di Indonesia. Para investor yang
berkecimpung di Bursa Efek adalah orang-orang Hindia Belanda dan Eropa
lainnya. Munculnya pasar modal di Indonesia secara resmi diawali dengan
didirikannya Verreniging Voor de Effectenhandel di Jakarta pada tanggal 14
Desember 1912. Perkembangan pasar modal di Jakarta cukup menggembirakan,
sehingga pemerintah Kolonial Belanda terdorong untuk membuka bursa efek
dikota lain, yaitu di Surabaya pada tanggal 11 Januari 1925, dan di Semarang
pada tanggal 1 Agustus 1925.55
Setahun setelah pemerintahan Belanda mengakui kedaulatan RI, tepatnya
pada tahun 1950, Obligasi Republik Indonesia dikeluarkan oleh pemerintah.56
Pada tahun 1951, pemerintah mengaktifkan kembali pasar modal dengan
55Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP STIM YKPN,
2006), h. 18
56Sigit Triandaru dan Totok Budisantoso, Bank dan Lembaga Keuangan Lain, edisi 2
(Jakarta: Salemba Empat, 2006), h. 280
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mengeluarkan UU darurat No. 13 tentang pasar modal, yang kemudian Undang-
Undang tersebut ditetapkan sebagi Undang-Undang No. 15 tahun 1952. Namun
karena pada saat itu kabinetnya menganut ekonomi terpimpin, mekanisme pasar
tidak berjalan dengan baik, maka bursa sulit berkembang apalagi saat itu inflasi
dan suku bunga saat itu sangat tinggi, sehingga pada tahun 1958 praktis bursa
tidak bisa berfungsi lagi.57 Pada saat itu penyelengaraan bursa diserahkan kepada
Perserikatan Peredagangan Uang dan Efek-efek (PPUE) yang terdiri dari 3 bank
Negara dan beberapa makelar efek lainnya dengan Bank Indonesia sebagai
penasihat. Aktivitas ini semakin meningkat sejak Bank Industri Negara
menegeluarka pinjaman obligasi berturut-turut pada tahun 1954, 1955 dan 1956.
Para pembeli obligasi banyak warga Negara Belanda, baik perorangan maupun
badan hukum. Semua anggota diperbolehkan melakukan transaksi abitrase dengan
luar negeri terutama dengan Amsterdam.58
Pada tahun 1968 Bank Indonesia membentuk Tim Pasar Uang dan Modal
tahun 1969 yang diketuai Gubernur Bank Indonesia. Tahun 1972 tim ini diganti
dengan Badan Pembina Pasar Uang dan Modal yang masih diketuai oleh
Gubernur Indonesia. Pada penghujung tahun 1976 badan inilah yang melahirkan
Bapepam (Badan Pelaksana Pasar Modal).59
57Sutrisno, Manajemen Keuangan, Teori, Konsep dan Aplikasi (Yogyakarta: Ekonesia,
2005), h. 322
58Sigit Triandaru dan Totok Budisantoso, loc. cit.,
59Irham Fahmi dan Yovy lavianti, Teori Fortofolio dan Analisis Investasi, edisi 4
(Bandung: Alfabeta, 2009), h. 42
49
Pada tanggal 10 September 1977, Presiden Indonesia secara resmi
membuka kembali pasar modal di Indonesia yang ditandai dengan go-public PT.
Semen Cibinong. Penutupan bursa efek saat itu berlatarbelakang politis, terutama
agar sistim perekonomian nasional lebih mengarah kesistim sosial. Sejak
diaktifkan kembali kegiatan pasar modal Indonesia pada tanggal 10 Agustus
1977, Bursa Efek mulai terus berkembang. Pemerintah memberi beberapa
kemudahan yang mengatur opersional tentang pelaksanaan bursa efek tentang
pasar modal. Dengan lahirnya Undang-Undang ini, mekanisme transaksi bursa
efek di Indonesia beserta lembaga-lembaga penunjangnya memperoleh kepastian
hukum dalam menjalankan misinya.60
Perkembangan pasar modal Indonesia setelah tahun 1988 menunjukan
jumlah perkembangan yang sangat signifikan. Bahkan pernah dikatakan bahwa
pasar modal Indonesia merupakan bursa berkembang tercepat di dunia, meskipun
hal tersebut belum pernah dibuktikan secara empiris. Apabila pada tahun 1988
hanya terdapat 24 emiten yang tercatat, pada akhir 1994 meningkat menjadi 217
emiten.  Dan sampai dengan data per bulan Juli 2004 seluruhnya telah tercatat
sebanyak 317 emiten.61
Adanya perkembangan tersebut perdagangan dengan cara manual sudah
tidak relevan lagi. Sehingga mengharuskan Bursa Efek Jakarta untuk
mengotomatisasi operasi perdagangan efek terpadu, yaitu sistim perdagangan efek




berbasis komputer yang disebut dengan Jakarta Automated Trading System
(JATS). Implementasi JATS dilaksanakan mulai tanggal 22 Mei 1995. Dengan
sistim perdagangan yang baru dan bersifat otomatis, ini akan memberikan fasilitas
yang memungkinkan frekuensi perdagangan saham yang lebih besar, sehingga
akan tercapai praktik pasar yang lebih trasparan karena dengan sistim ini
memungkinkan distribusi informasi yang lebih akurat dan kepada pelaku pasar
dengan efisien dan real time.62
Saham yang dicatatkan di BEI adalah saham yang berasal dari berbagai
jenis perusahaan yang go-public, antara lain dapat berupa saham yang berasal dari
perusahaan manufaktur, perusahaan perdagangan, perusahaan jasa dan lain-lain.
Perusahaan jasa dapat berupa jasa keuangan maupun jasa non keuangan.
Perusahaan jasa keuangan adalah perusahaan yang bergerak dalam bidang jasa
keuangan. Perusahaan ini terdiri dari dua kategori yaitu perbankan dan
perusahaan jasa keuangan non bank.
Perusahaan-perusahaan go-public yang tercatat pada PT. BEI
diklasifikasikan menurut sektor Industri yang telah ditetapkan oleh PT. BEI yang
disebut dengan JASICA (Jakarta Stock Exchange Industry Classification).
Terdapat 9 (sembilan) sektor industri berdasarkan klasifikasi PT. BEI, yaitu:
1. Sektor Pertanian (Agriculture),
2. Sektor Pertambangan (Mining),
62Ibid.,
51
3. Sektor Industri Dasar dan Kimia (Basic Industry and Chemicals),
4. Sektor Aneka Industri (Miscellaneous Industry),
5. Sektor Industri Barang Konsumsi (Consumer Goods Indusry),
6. Sektor Properti dan Real Estate (Property and Real Estate),
7. Sektor Infrastruktur, Utilitas dan Tranportasi (Infrastructure, Utillities and
Transportation),
8. Sektor Keuangan (Finance),
9. Sektor Perdagangan, Jasa, dan Investasi (Trade, Service, and Investment).
Klasifikasi sektor industri perusahaan publik ini sangat bermanfaat dalam
menganalisis perkembangan saham-saham perusahaan publik dari sektor terkait.
Cara pandang saham dari perspektif klasifikasi sektor industri merupakan suatu
cara yang populer dan dipakai luas baik oleh pemodal institusional maupun
individu.
B. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia (BEI)
1. Visi
Adapun visi bursa efek Indonesia adalah untuk menciptakan bursa efek Indonesia
sebagai bursa yang kompetitif dengan standar Internasional.
2. Misi
a. Reposisi dan non profit Oriented (NPO) menjadi profit Oriented (PO) tanpa
mengabaikan kualitas layanan.
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b. Institutional Building menjadikan bursa efek Indonesia sebagai Centre of
Excellence dan Centre of Cornparance.
c. Delivery Good Quality Products and service guna meningkatkan likuiditas
pasar.
d. Reorientasi pasar agar bursa efek Indonesia peka dan dapat beriorientasi
terhadap perubahan lingkungan.
C. Struktur Organisasi
Agar perusahaan dapat berjalan lancar sebagaimana yang diharapkan,
yaitu adanya struktur organisasi yang baik serta cukup luas untuk menerangkan
dengan sebaik-baiknya keadaan perusahaan tersebut.Untuk itu perlu adanya
pembagian tugas, wewenang serta tanggung jawab agar setiap karyawan dalam
perusahaan dapat mengetahui dengan jelas apa yang menjadi tanggung jawabnya.
Juga merupakan salah satu persyaratan yang dapat mendorong suatu kerja sama
yang baik bagi karyawan perusahaan dalam melakukan tugas perusahaan.
1. Dewan Komisaris
2. Dewan Direktur, terdiri dari:
a. Direktur Utama, yang secara langsung membawahi Direktur Pemeriksaan,
Direktur Operasi, Divisi Komunikasi, Divisi sekretaris perusahaan,
Peneliti Senior.




3) Divisi pemeriksaan Anggota Bursa
4) Divisi Pemeriksaan Internal
c. Direktur Operasi, membawahi Direktur pencatatan, Direktur perdagangan,
Direktur keanggotaan dan Direktur Administrasi.
d. Direktur Pencatatan, membawahi dua divisi yaitu;
1) Divisi Pencatatan Sektor pabrikan
2) Divisi Pencatatan Sektor Jasa
e. Direktur perdagangan, membawahi dua divisi:
1) Divisi perdagangan
2) Divisi Riset dan Pembangunan
f. Direktur Administrasi, membawahi empat divisi yaitu:
1) Divisi Keuangan
2) Divisi Umum
3) Divisi Sumber Daya manusia
4) Divisi Teknilogi Informasi




D. Uraian Tugas dan Tanggung Jawab Direksi
1. Direktur Utama, bertanggung jawab atas koordinasi kegiatan di Bursa Efek
terutama yang berkaitan dengan kegiatan hubungan masyarakat.
2. Direktur Operasi, bertanggung jawab terhadap pelaksana pengawasan dan
koordinasi kegiatan sehari-hari dari Direktur perdagangan, Direktur
Keanggotaan, Direktur Pencatatan dan Direktur Administrasi serta
melaporkan kepada Direktur Utama.
3. Direktur Pemeriksaan, bertanggung jawab untuk melakukan pengawasan
kegiatan kesatuan Pemeriksa Bursa Efek sebagaimana diatur dalam pasal 12
Undang-undang Nomor 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal, melakukan
pengawasan kegiatan perdagangan di Bursa, memberikan pendapat hukum
atas peraturan dan perikatan dengan pihak ketiga dari aspek Hukum Bursa dan
melaporkan kepada Direktur Utama, Komisaris utama dan Bapepam.
4. Direktur Perdagangan, bertanggung jawab atas pembuatan pertaturan-
peraturan perdagangan, kliring dan penyelesaian transaksi Bursa,
terselenggaranya perdagangan termasuk pelaksana kegiatan riset dan
pengembangan Bursa Efek, dan melaporkan kepada Direktur Operasi.
5. Direktur Keanggotaan, bertanggung jawab atas pembuatan peraturan
mengenai persyaratan keanggotaan, kewajiban pelaporan keanggotaan,
mengawasi anggota serta mengelolah pelatihan dan pendidikan anggota dan
melaporkan kepada Direktur Operasi.
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6. Direktur Pencatatan, bertanggung jawab atas peraturan pencatatan dan
delisting efek, emiten yang tercatat di Bursa dan Biro Administrasi Efek,
mengkoordinasikan dan mengawasi corporate action dan mengelola pelatihan
dan pendidikan pada perusahaan yang tercatat dan Biro Administrasi efek, dan
melaporkan kepada Direktur Operasi.
7. Direktur Administrasi, bertanggung jawab atas administrasi dan perencanaan
keuangan, pengendaliuan anggaran tahunan, dan administrasi sumber daya
manusia, pengelolaan teknologi informasi dan administrasi gedung dan
peralatan Bursa Efek serta melaporkan kepada Direktur Operasi.
E. Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar
Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) merupakan tempat yang
menyediakan jasa/layanan konsultasi dan edukasi bagi komunitas bisnis dan
masyarakat umum yang tertarik akan informasi pasar modal. PIPM juga
menyediakan konsultasi khusus bagi perusahaan yang go-public untuk
mensosialisasikan pasar modal maka diselenggarakan Training/workshop,
seminar-seminar, business Grating, Stadium General di kampus-kampus. Pusat
Informasi Pasar Modal Makassar didirikan pada tanggal 27 Agustus tahun 1997
dan merupakan kepanjangan tangan dari PT. Bursa Efek Indonesia di Makassar.
Pusat informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar telah menyediakan
informasi dari Bursa Efek Indonesia (BEI) tentang persentase tingkat suku bunga
56
Bank Indonesia (SBI) tahun dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) tahun
2005-2009.
Untuk mengetahui bagaimana tingkat suku bunga sebagai variabel
berpengaruh (Independen) dan Indeks Harga Saham gabungan sebagai variabel
terpengaruh (Dependen) maka alat analisis yang digunakan yaitu analisis regresi
linear dan korelasi sederhana.
Untuk itu penulis menyajikan persentase tingkat suku bunga Bank
Indonesia dan indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2005-
2009 yang dapat dilihat pada tabel 1. tabel 2, tabel 3, dan tabel 4 yang berisikan
perhitungan regresi linear sederhana, kofisien korelasi, kofisien determinasi dan
pengujian hipotesis yaitu dengan memakai uji t berikut ini:
F. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
Indeks harga saham membandingkan perubahan harga saham dari waktu
ke waktu. Pergerakan nilai indeks tersebut akan menunjukkan perubahan situasi
pasar yang terjadi. Pasar yang sedang bergairah atau terjadi transaksi yang aktif
ditunjukkan dengan indeks harga saham yang mengalami kenaikan, sedangkan
yang lesu ditunjukkan dengan indeks harga saham yang mengalami penurunan.
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau juga dikenal dengan Jakarta
Composite Index (JSI), mencakup pergerakan harga seluruh saham biasa dan
saham preferen yang tercatat di BEI.
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Dalam penelitian ini terdapat 2 (dua) variabel yang akan dianalisis,
dimana kedua variabel yang dimaksud dikelompokkan menjadi 2 bagian yaitu
variabel dependen adalah IHSG, sedangkan variabel independen yang digunakan
adalah tingkat suku bunga SBI. Berdasarkan data yang diperoleh tentang
perkembangan IHSG di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2005-2009,
dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:
Tabel 1
Data Perkembangan IHSG
Di Bursa Efek Indonesia Periode 2005-2009
Bulan
IHSG
2005 2006 2007 2008 2009
Januari 1045.44 1229.70 175726 2627.25 1332.67
Februari 1073.83 1216.14 1740.97 2721.94 1285.47
Maret 108017 1322.97 1830.92 2447.29 1434.07
April 1080.17 1464.40 1999.17 2304.52 1722.76
Mei 1088.17 1330.00 2084.32 2444.35 1916.83
Juni 1122.37 1310.26 2139.28 2349.10 2026.78
Juli 1182.30 1351.65 2348.67 2304.51 2323.24
Agustus 1050.09 1444.49 2194.34 2165.94 2341.54
September 1079.27 1534.62 2359.21 1324.21 2467.59
Oktober 1058.26 1618.88 2643.48 1256.70 2367.70
Nopember 1017.73 1718.96 2688.33 1241.54 2415.84
Desember 1162.63 1805.52 2745.83 1355.41 2534.36
Sumber: Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar
Tabel 1 menunjukkan bahwa IHSG secara umum selama periode 2005-
2009 selalu mengalami peningkatan yang signifikan. Sehingga hal ini
menandakan bahwa pasar saham di Indonesia sangat aktif dan dapat memberikan
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data tarik tersendiri bagi investor, baik investor dalam negeri maupun investor
luar negeri.
Pada bulan Agustus sampai bulan Nopember di tahun 2005, IHSG
mengalami penurunan secara berurut yaitu 1050.09 poin, 1079.27 poin, 1058.26
poin dan 1017.73 poin, ini dikarenakan tingkat suku bunga SBI mengalami
peningkatan secara berurut pula di bulan yang sama. Akan tetapi pada saat
memasuki bulan Desember mengalami peningkatan sebesar 144.9 poin.
Selanjutnya pada tahun 2006, IHSG mengalami penurunan kembali yaitu pada
bulan Mei 1330.00 poin dan bulan Juni 1310.26 poin. Namun pada bulan Juli
sampai bulan Desember mengalami peningkatan.
Pada tahun 2007 sampai tahun 2008, IHSG menunjukkan trend positif.
Dimana pada tahun 2007 bulan Desember IHSG mencapai level tertinggi dalam
sejarah perdagangan saham di Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu sebesar 2745.83
poin. Sedangkan pada tahun 2009, IHSG juga selalu mengalami peningkatan dari
bulan ke bulan . Hal tersebut disebabkan oleh tingginya pertumbuhan semua
indicator perdagangan seperti volume, nilai dan frekuensi transaksi perdagangan.
G. Tingkat Suku Bunga SBI
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) adalah surat berharga dalam mata uang
rupiah yang diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka
waktu pendek. Sedangkan suku bunga adalah jumlah bunga yang harus dibayar
per unit waktu. Jadi, tingkat suku bunga SBI jumlah bunga yang harus dibayar per
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unit waktu untuk SBI. Berdasarkan data yang diperoleh, perkembangan tingkat
Suku Bunga SBI pada Bank Indonesia periode tahun 2005-2009 dapat dilihat
pada Tabel 2 sebagai berikut:
Tabel 2
Data Perkembangan Tingkat Suku Bunga SBI
Tahun 2005-2009
Bulan SBI %
2005 2006 2007 2008 2009
Januari 7.42 12.75 9.50 8.00 8.75
Februari 7.43 12.75 9.25 8.00 8.25
Maret 7.44 12.75 9.00 8.00 7.75
April 7.70 12.75 9.00 8.00 7.50
Mei 7.95 12.50 8.75 8.25 7.25
Juni 8.25 12.50 8.50 8.50 7.00
Juli 8.50 12.25 8.25 8.75 6.75
Agustus 8.75 11.75 8.25 9.00 6.50
September 10.00 11.25 8.25 9.25 6.50
Oktober 11.00 10.75 8.25 9.50 6.50
Nopember 12.25 10.25 8.25 9.50 6.50
Desember 12.74 9.75 8.00 9.25 6.50
Sumber: Bank Indonesia (BI), www.bi.go.id
Pada tahun 2005, BI secara bertahap menaikkan tingkat suku bunga SBI
yaitu dari bulan Januari sebesar 7.42% sampai bulan Desember sebesar 12.74%.
Pada bulan Agustus sampai bulan Desember tingkat suku bunga SBI mengalami
peningkatan, ini dapat menyebabkan IHSG mengalami penurunan di bulan yang
sama dan ini berlanjut ke tahun 2006 dari bulan Januari sampai bulan April yaitu
sebesar 12.75%. Namun pada bulan Mei tahun 2006 SBI mulai diturunkan yaitu
dari 12.50% sampai tahun 2007 bulan Desember yaitu 8.00%. Dan ini berlanjut
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ke tahun 2008 bulan Januari sampai bulan April nilainya sama dengan bulan
Desember 2007 yaitu 8.00%.
Sedangkan pada tahun 2008 bulan Mei, BI mulai menaikkan tingkat suku
bunga SBI lagi yang sebelumnya sudah turun yaitu 8.00% dan naik menjadi
8.25%, dan ini berlanjut terus sampai bulan Desember 2008 SBI selalu naik yaitu
9.25%, akan tetapi ketika masuk ke tahun 2009, BI mulai menurunkan tingkat
suku bunga SBI ini terlihat dari bulan Januari sebesar 8.75% dan turun menjadi
6.50% di bulan  Desember, ini menandakan bahwa tepat pada tahun 2009 bulan
Agustus sampai Desember tercatat sebagai tingkat suku bunga SBI terendah
sepanjang tahun 2005-2009 yaitu 6.50%. Ketika tingkat suku bunga SBI
mengalami penurunan maka IHSG mengalami peningkatan pada bulan yang
sama, begitupun dengan sebaliknya apabila IHSG mengalami peningkatan maka
tingkat suku bunga SBI akan mengalami penurunan juga.
Perubahan tingkat suku bunga yang tidak stabil ini, selanjutnya akan
mempengaruhi keinginan investor untuk mengadakan investasi, misalnya pada
surat berharga, dimana harga dapat naik atau turun tergantung pada tingkat bunga
(bila tingkat bunga naik maka surat berharga turun dan sebaliknya), sehingga ada
kemungkinan pemegang surat berharga akan mengalami capital loss atau capital
gain.
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H. Analisis Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI Terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).
Analisis yang digunakan untuk menganalisis hubungan variabel tingkat
suku bunga SBI terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), dalam
penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linear dan korelasi sederhana.
Analisis regresi digunakan untuk memprediksikan seberapa jauh perubahan nilai
variabel dependen, bila nilai variabel independen di manipulasi/ dirubah-rubah
atau dinaik-turunkan.63 Sedangkan analisis korelasi digunakan untuk mencari arah
dan kuatnya hubungan antara dua variabel atau lebih, baik hubungan yang bersifat
simetris, kausal dan reciprocal.64 Maka diperoleh hasil pengolahan data dengan
menggunakan program SPSS versi 14.0 yang tampak sebagai berikut:
1. Hasil Perhitungan Regresi Linear Sederhana
Analisis ini digunakan untuk menghitung besarnya pengaruh tingkat suku
bunga SBI terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan pembatasan
masalah dan hipotesis yang telah dikemukakan sebelumnya maka diperoleh hasil
pengolahan data dengan paket program komputer statistik SPSS 14.0 yang tampak
pada Tabel 3.











B Std. Error Beta
1 (Constant) 3152.697 313.404 10.060 .000
SBI
-153.427 33.837 -.512 -4.534 .000
a.Dependent Variabel: HIS
Berdasarkan tabel diatas diperoleh model persamaan regresi linier
sederhana sebagai berikut:
Y = 3152.697 – 153.427 X
Persamaan regresi sederhana tersebut dapat dijelaskan yaitu, sebagai
berikut:
a. Konstanta sebesar 3152.697 artinya jika tingkat suku bunga SBI (X) nilainya
adalah 0, maka IHSG (Y) nilainya adalah 3152.697.
b. Koefisien regresi variabel SBI sebesar -153.427 artinya jika tingkat suku
bunga SBI mengalami peningkatan sebesar 1%, maka IHSG akan mengalami
penurunan sebesar 153.427. Koefisien bernilai negatif artinya terjadi
hubungan negatif antara tingkat suku bunga SBI dengan IHSG, semakin
tinggi suku bunga SBI maka makin turun IHSG dan begitu pula dengan
sebaliknya.
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2. Koefiesin Determinasi (R2)
Berdasarkan output SPSS 14.0 nampak bahwa pengaruh secara parsial
antara variabel independen tingkat Suku Bunga SBI terhadap IHSG seperti
ditunjukkan pada Tabel 4, sebagai berikut:
Tabel 4
Model Summary
Model R R Square
Adjusted R
Square Std. Error of the Estimate
1
.512(a) .262 .249 487.01948
a. Predictors: (Constant), SBI
Koefisien determinasi digunakan untuk melihat berapa % dari variasi
variabel dependen (IHSG) dijelaskan oleh variasi dari variabel independen
Tingkat Suku Bunga SBI. Nilai koefisien determinasi (R²) 0.262 berarti variasi
variabel Tingkat Suku Bunga SBI dalam menjelaskan variasi variabel IHSG
adalah sebesar 26.2% dan sisanya 73.8% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak
diteliti, seperti kapitalisasi pasar, volume perdagangan saham, tingkat inflasi dan
nilai tukar rupiah (kurs). Nilai R² untuk IHSG yang besar akan membuat model
regresi semakin tepat dalam memprediksi IHSG di bursa Efek Indonesia.
Dengan melihat kemampuan model dalam menjelaskan variasi perubahan
nilai variabel IHSG, maka model persamaan regresi linear sederhana tersebut
dapat dinyatakan baik untuk dijadikan sebagai penaksir nilai variabel IHSG yang
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akan datang. Untuk meyakinkan keakuratan model persamaan regresi, maka
model persamaan regresi tersebut perlu diuji dengan pengujian hipotesis.
3. Pengujian Hipotesis
Sesuai dengan langkah-langkah pengujian hipotesis yang telah disebutkan
sebelumnya maka dapat dilakukan dengan menggunakan uji t, adapun langkah-
langkah uji t yaitu, sebagai berikut:
a. Menentukan Hipotesis
H0: Tidak ada pengaruh secara signifikan antara tingkat suku bunga SBI
terhadap IHSG
Ha:  Ada pengaruh secara signifikan antara tingkat suku bunga SBI terhadap
IHSG.
b. Menentukan tingkat Signifikansi (α) yang digunakan, a = 5% (a = 0.05)
c. Menhitung nilai thitung
Berdasarkan dari tabel diperoleh thitung sebesar -4.534
d. Menentukan ttabel
Taraf signifikan 5% (α = 0.05) dengan derajat kebebasan (df) = n - k atau 60 –
2 = 58. Dengan ketentuan tersebut, diperoleh angka t tabel sebesar 1.672.
e. Kriteria pengujian denga membandingkan thitung dengan ttabel
Jika thitung < ttabel maka H0 diterima dan H1 ditolak
Jika thitung > ttabel maka H0 ditolak dan H1 diterima
Nilai signifikansi t 0.000 > 0.05, maka H0 diterima dan H1 ditolak
Nilai signifikansi t 0.000 < 0.05, maka H0 ditolak dan H1 diterima
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f. Membandingkan thitung dengan ttabel
Nilai thitung > ttabel (-4.534 > -1.672 maka H0 ditolak.
g. Kesimpulan
Oleh karena thitung > ttabel (-4.534 > -1.672) maka H0 ditolak dan H1 artinya
bahwa ada pengaruh secara signifikan antara tingkat suku bunga SBI dengan
IHSG. Jadi dalam kasus ini dapat disimpulkan bahwa suku bunga SBI





Dari penelitian mengenai pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2005-2009 dapat
diambil kesimpulan sebagai berikut:
1. Berdasarkan hasil analisis menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang
negatif dan signifikan antara Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2005-2009 terbukti t-hitung lebih besar dari t-tabel (-4.534 > -1.672) artinya
H0 ditolak dan H1 diterima, dan tingkat signifikannya yaitu 0.000.
2. Berdasarkan hasil R square menunjukkan bahwa sekitar 2.62% Indeks Harga
Saham gabungan dipengaruhi oleh faktor tingkat suku bunga dan sekitar
73.8% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diteliti, yaitu kapitalisasi pasar,
volume perdagangan saham, tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah (kurs).
3. Secara umum hubungan antara Tingkat Suku Bunga SBI dengan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) sangat kuat dan terdapat hubungan berbanding
terbalik antara tingkat suku bunga dengan indeks harga saham gabungan di
BEI, artinya apabila tingkat suku bunga SBI mengalami peningkatan maka
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) mengalami penurunan, dan apabila
tingkat suku bunga SBI mengalami penurunan, maka Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) mengalami peningkatan.
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B. Saran
Berdasarkan kesimpulan di atas maka saran-saran yang dapat diberikan
melalui hasil penelitian ini baik kepada investor, perusahaan maupun untuk
pengembangan penelitian yang lebih lanjut adalah sebagai berikut:
1. Terdapat banyak faktor dalam negeri yang mempengaruhi IHSG BEI, peneliti
hanya menggunakan satu variabel independen yaitu tingkat suku bunga SBI.
Tentu saja, tidak hanya faktor ini yang dapat mempengaruhi IHSG BEI,
banyak faktor lain dari sisi ekonomi makro yang dapat mempengaruhi IHSG
BEI. Namun karena satu dan lain hal, peneliti hanya menggunakan satu
variabel tersebut.
2. Peneliti hanya menggunakan IHSG sebagai variabel dependen, padahal
mungkin saja ada variabel lain yang dapat dipengaruhi oleh tingkat suku
bunga SBI ataupun juga mungkin ada variabel lain yang berada diantara
variabel independen dan dependen (variabel antara). Dan jika variabel antara
tersebut dimasukkan dalam model penelitian, mungkin akan memberikan
hasil yang lebih komprehensif.
3. Rentang waktu data penelitian yang hanya 5 (lima) tahun mungkin tidak
mereprentasikan keadaan sesungguhnya, karena apabila rentang waktu
diperpanjang kemungkinan dapat memberikan hasil penelitian yang secara
signifikan berbeda dengan hasil penelitian ini.
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